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は　じ　め　に
　歴史は破壊と再生を繰り返すように，通貨制度の歴史は，新しい通貨理
論による新しい通貨の価値尺度を必要とする時期が来るので，グローバル
経済の安定成長にかなう知的で理論的な通貨の価値尺度を準備しておく必
要がある。
　本論は，通貨の歴史と価値尺度の変遷を振り返り，通貨の本質と為替の
原点を回帰し，変動相場制に代わる為替理論で為替の安定による経営の安
定と世界経済の安定成長を図る為替平価理論を論証する。
　原始の時代においては，人が生存および生活を豊かにするために“物々
交換”を行うようになった。人類が経済活動を始めた原型であろう。
　人は，物々交換を容易にするために，普遍的価値を有する財を代替貨幣
として使用するようになり，貨幣が誕生したと云えよう。
　財による代替貨幣は，しだいに金や銀の価値を尺度とした貨幣となり，
各国との交易で国際通貨として流通するようになって金本位制が誕生した。
　金本位制は，各国で流通する貨幣の価値と金の価値の“等価交換”を基
準にして，貨幣発行者の信用と金の価値尺度に支えられて貨幣の普遍的総
体的価値尺度が決まり，貨幣経済が成立した。
　経済が国際化するにつれて，経済規模が拡大すると金の産出量に限界が
あるため，国際通貨としての金の流動量不足が生じ，さらに世界大戦によっ
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て，各国貨幣（硬貨と紙幣の総称，以降，通貨と同意語として使用）の信
用が失われると同時に金本位制は崩壊した。
　固定相場制は，金の価値尺度に基軸通貨ドルの価値を固定し，金１オン
ス= ３５ドルで金の兌換を認め，各国通貨の価値尺度を固定した為替制度であ
る。
　大戦後，主要先進国が経済成長を遂げるにつれて，ドルと他通貨の価値
尺度の格差が縮小し，金に対するドルの価値が低下するとドルから金への
兌換が起こり，ニクソン大統領は金の兌換を停止したので，ドルショック
が生じて固定相場制は終焉した。
　変動相場制は，金本位制や固定相場制に代わる「財と通貨の価値尺度」
に対する新しい理論がなかったので，財の価値を無視し，通貨の価値尺度
が相場で決まる変動相場制に移行した。
　相場は，通貨の価値尺度となる普遍的で理論的根拠がないので，新自由
主義理念により，通貨の価値を自由な市場に委ねるようになった。その結
果，通貨の本質である「実需原則」を廃止し，「デリバテイブ（金融派生商
品）」や「FX先物取引」で保証金を積めば無制限に取引が可能になるなど，
通貨をゼロサムゲームに利用し，通貨の本質を見失った為替・金融市場と
なっている。そのため，リーマンショックやソブリンリスクなど巨額のデ
フオルトが起こり，相場理論は末期的症状になっている。先進諸国の財政
破綻或いは主要銀行等による巨額のデフオルトが生じるとき国際金融シス
テムの機能はドミノ現象が起って崩壊し，変動相場制が終焉するであろう。
　本論は，相場理論に代わる平価理論により，新しい通貨の価値尺度を決
める為替理論を検証する。
　通貨の価値尺度であった「財の総体価値」を「実体経済の総体価値」に
価値尺度を置き変え，金本位でもなく，固定相場でもなく，変動相場理論
に代り得る平価理論に代えることを目標とする。平価理論は，実体経済の
総体価値を指標化した「GDPの価値尺度」で，各国通貨の価値を平価で決
める理論である。
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　変動相場制下の為替レート（以下 fxrと云う）は，需要供給理論による
“相場”で通貨の価値尺度が決まるので，アフタリオンの投機的心理要因
が介入してfxrが決まる。従って，為替市場での通貨の価値尺度は，“相場”
で決まるので，fxrはオーバーシュートし，実体経済をベースにした理論的
根拠のある価値尺度が算定できない。
　各国の通貨には，実体経済の総体価値を反映する通貨の価値尺度が存在
する筈である。
　IMFは，為替の安定により世界経済の安定成長を図る理念で設立された
が，投機的心理要因が介在する相場理論では為替の安定を図ることは困難
であるので，通貨の本質に立脚した相場理論に代わる平価理論で為替の安
定を図る必要があり，その時期が到来している。
　為替市場は，各通貨の価値を“等価交換”できる市場であるべきであり，
そのためには，為替が安定する理論で，通貨の価値が理論的に決まり，異
種通貨が“等価交換”できる価値尺度で交換される理論が必要であるが，
その理論は相場理論ではなく，平価理論になるであろう。
　また，グローバル経済が安定成長するためには，国際通貨の価値尺度を
決める理論がキーワードであるので，国際通貨としての価値尺度および資
格条件を為替平価理論で，客観的数値で示す理論を提示する必要がある。
　本論は，代表的モデルとして，基軸国米国，先進国日本，新興国中国を
モデルケースとして，実体経済の総体を表す GDPを指標化して平価理論
を定義し，その定義に従って各国通貨の GDP平価を算定し，“相場理論に
よる為替レート”と“平価理論による為替平価”の相違を比較し，平価理
論と相場理論の通貨の価値尺度並びに国際通貨としての資格条件の是非を
論じ，平価理論の正否を論証する。
　Ⅰ．初めに，通貨並びに為替の本質を原点で回帰し，相場理論の問題点
を確認し，為替の安定理論の重要性を認識して，為替の本質は平価理論が
重要であることを検証する。
　Ⅱ．平価理論による GDP平価の算定は，実体経済の総体を表す GDP
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を「総人口で指標化」して，平価理論を定義し，平価理論の算定方法で基
軸通貨ドルに対する円及び人民元通貨の価値尺度（以下，為替平価を
GDPppという）を定義し，相場理論による通貨の価値尺度 fxrと比較して
対ドル円及び人民元の通貨の価値尺度をそれぞれ比較・検証する。
　なお，相場理論による fxrと平価理論による GDPppを理解するために，
日本と米国の実体経済を表す GDPph指標でモデル化して GDPppを算定
し，相場理論による購買力平価 pppと fxr及び平価理論による GDPppの
理論的相違と問題点を論述する。
　Ⅲ．通常，一人当たりの GDP（GDPphと略す）の国際比較は各国の
GDPphをドル換算して国際比較しているが，その結果，各国の実体経済
指標となる“ドル換算（¥/fxr）GDPph”が実体経済から乖離し，実体経済
を歪曲している事実を示し，相場理論による fxrの問題点を指摘して，平
価理論による GDPppが fxrよりも理論的に正しいことを検証する。
　Ⅳ．通貨の本質に立返って，「財と通貨の価値と価格の関係」を平価理論
で定義し，その法則を GDPpp平価『１の定理』としてまとめ直し，それ
らの算定式で為替平価を算定し，平価理論と相場理論の正否を論ずる。
　Ⅴ．国際通貨の視点から相場理論による IMFのバスケット方式で算定さ
れたSDRレートと平価理論によるSDRppを比較し，SDRpp平価『１の定
理』により，国際通貨としての資格条件を検証する。
　Ⅵ．相場理論による fxrと平価理論による GDPppの連動は，“市場原理，
競争原理が機能することを条件”として fxrが GDPppに連動するが，こ
れらが国家の政策により“市場原理，競争原理が機能する国の通貨の連動
トレンド”と“規制管理されて機能し難い国の通貨の乖離のトレンド”は，
信用度とリスク度による fxrと GDPppの“連動状態・乖離状態”が異な
るので，fxrと GDPppの連動状態と乖離状態の有無により論証する。
　Ⅶ．国際通貨の資格条件と中国人民元の課題は，中国の GDPの規模が米
国に次ぐ規模であり，世界経済に大きな影響を与える無視できない規模で
あるが，人民元の国際化についての資格条件は GDPの規模と異なること
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を解説し，人民元通貨の信用度と危険度を国際通貨の資格条件からそれら
の問題点が解決できない限り，「国際通貨としての資格」がないことを論
述する。
　Ⅷ．国際通貨の資格条件とドル・円・人民元，アジア通貨を考える。
　世界経済の安定成長を図るための重要な役割は，通貨と為替の本質に反
しない方法で通貨の価値尺度が公正で理論的に算定され，為替が安定する
ことにあるので，本論は，相場理論に代わる平価理論でなければ，為替が
安定することが困難であり，世界経済の安定成長を図ることが困難である
ことを論証する。
Ⅰ．　財・通貨・為替の本質と相場理論の矛盾
１）　通貨の本質
　日本銀行１）は，法律によって日本銀行券の発行権，中央銀行機能，政府
の銀行機能を付与され，金融政策を実施する銀行として，法で定められて
いる。また，貨幣の発行は，硬貨の発行は大蔵省の所管であるが，紙幣の
発行は日本銀行であり，貨幣は，国内の経済活動において強制通用力を持
つ「法貨」として認められている。
　貨幣は，日銀法で定められた｢法貨｣として，強制通用力を有すると同時
に，貨幣が財の媒介手段であり，貨幣（以降，通貨と呼ぶ）の単位は，財
の価格単位当たりの相対的数量を表しているので，通貨は財の取引を媒介
する尺度を表している。従って，財と通貨の本質は，財に価値があるので
あって，通貨自体は財を媒介する手段であるに過ぎない。
　本来，財布の中の現金通貨の種類と単位は，財と交換する媒介尺度を有
しているに過ぎない。強制通用力を持つ「法貨」としての通貨は，国の信
用の裏付けにより財と交換できる媒介尺度が認められているので，通貨は
“財の媒介価値尺度”を有している。
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 １）　川北隆雄『日本銀行』岩波新書，１９９６年１月１０日。
　人は，通貨を持っていれば財を購入できるので，通貨の単位は財の単位
当たりの価格と“等価”の関係にあると錯覚している。財の価格と通貨の
価値の関係はⅣ項の【１の定理】により逆数（反比例）関係にあるのであ
る。
　現金通貨は，財の媒介手段として金融商品の“媒介価値尺度”を有して
いる。貯蔵通貨で金融商品を購入すると金利等の付加価値が付く。例えば，
貯蔵通貨として預金すれば金利が付き，債券を購入すれば利息が付き，株
式に投資すれば配当が付くが，金融商品の選択によっては付加価値と同時
にリスクが付加されるので，リスク付き金融商品を媒介することになる。
即ち，金融商品は財の一種であり，通貨で金融商品を媒介するとき，金融
商品の選択によって金利，利息，配当などの付加価値を生むが同時に経済
変動リスクや金融リスクも付加され，金融商品はハイリスク　ハイリター
ンの関係がある。通貨の本質は，それを媒介する手段にすぎないので，通
貨が価値を生む通貨理論は誤りである。
　財と通貨の関係は金融商品に付加された価値の部分を除くと財（金融商
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品）を媒介する通貨は“等価交換”が成立しているが，通貨が価値を生む
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のではなく金融商品が付加価値を生んでいるのである。
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２）　為替の本質
　為替の本質は，異種通貨の“等価交換”を保証することにある。為替に
は内国為替と外国為替がある。
　内国為替は，昔の両替商，現代の銀行等の金融機関の保証によって，遠
隔地取引等で必要な現金を手形などの為替で送金・決済する。金融機関の
信用・保証（クレジット）を利用して現金の輸送・盗難などの危険（リス
ク）を為替手形などに替えて回避することにある。
　内国為替の本質は，財と通貨の等価交換を媒介する為替（手形など）を
利用して銀行等（信用度の高い金融機関）の仲介でリスクを回避し，為替
を用いて遠距離決済・時間短縮などをする決済方法である。
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　外国為替２）の本質は，国によって通貨の名称や単位が異なるので，財や
金融資産等の国際取引決済に際し，為替市場で異種通貨を“等価交換”し
て，財の取引決済や金融商品の購入に充当するする方法である。従って，
為替市場の原点は異種通貨の“等価交換”であるので“相場”から“等価
交換”に回帰すべきである。
　変動相場制下の為替市場の問題点は，需要供給理論によって秒単位に通
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貨の価値が相場で変わり， “相場”で通貨の価値が変動する相場理論は“等
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価交換”ではないので，“為替と通貨の本質に反する理論”である。が，平
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価理論では“相場”ではなく，“平価”で通貨の価値が決まるので，“等価
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交換”が成立している。為替と通貨の本質に適った“通貨の媒介価値尺度”
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として“等価交換”がある。
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　国際金融市場における金融商品の取引は，通貨と為替の本質に適った
“等価交換”による通貨の価値尺度で，“等価交換”された「通貨」で金融
商品の取引が成立すべきである。
　“等価交換”理論は，国際収支から判断できるように，通貨の交換取引を
象徴する資本収支は，“異種通貨の等価交換”として計上され，金融商品か
ら生まれた付加価値である金利や配当等は経常収支のなかの所得収支に所
得の増加として計上しているので，理論的根拠に準拠している。
　換言すると，通貨は財の媒介手段に過ぎないので，通貨の価値が増減す
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るのではなく，金利や配当などの付加価値の増減により，金融商品の価値
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
が増減したのである。即ち，為替市場における異種通貨の取引関係は “等
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
価交換”を原則として成立すべきである。財（金融商品）の価値の増減と
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
通貨の関係は，相場によって通貨の価値尺度が増減すると考える理論は通
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
貨と為替の本質に反する理論であり制度である。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
7─ ─
神田：相場理論と平価理論による通貨の価値尺度と国際通貨の条件
 ２）　川本明人「基礎からわかる外国為替」中央経済社，平成１６年５月２０日。及び三
宅輝幸「外国為替がわかる事典」日本実業出版社，１９９８年１１月２５日。
３）　国際通貨の資格条件
　国際通貨の資格条件は，国際取引において信用度が高く，リスクのない
安定した通貨が国際通貨として選択されるが，信用度の低い，リスクの多
い不安定な通貨は国際通貨として選択されない。
　外国為替の本質は，内国為替の機能と同様に，「財と通貨の“等価交換”
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
をする」ことと同時に「国際通貨としての資格条件を満たす通貨が選択さ
釈 若錫錫錫錫錫 釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
れる」と定義することができる。
釈 若錫錫錫
　従って，通貨並びに為替の本質は，国際通貨として選択された通貨並び
に為替手形等を“等価交換”することにあるが，相場理論では，相場で通
貨の価値が秒単位に変わることに加えて，投機的心理要因によって通貨等
の価値が不安定に変動し，実体経済の総体価値を象徴する通貨の交換価値
尺度が安定しない。通貨の交換価値尺度が安定し，“等価交換”が可能とな
る理論は平価理論であり，GDPpp平価が為替を安定させ，経営と経済の安
定成長を図る為替理論である。
　相場理論は，通貨と為替の本質に反すると同時に相場が実体経済を撹乱
し，一国の金融・財政・経済を破綻させる重大問題が顕在化する要因とな
る。
　一方，平価理論では，通貨の価値が平価理論の定義に従って決るので，
通貨並びに為替の本質に反することなく，さらに平価理論では投機要因の
介入する余地がなく，その価値尺度で通貨の“等価交換”が行われるので，
為替レートは相場から平価へ変えて為替の変動を安定させる必要がある。
　本論の目的は，相場理論による通貨の価値を決める弊害を論じ，平価理
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
論による為替の安定が経営を安定させ，世界経済の安定成長に資すること
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
を検証し，変動相場制から変動平価制に代えることにある。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
４）　通貨の歴史の変遷
　歴史は変遷するように，通貨の歴史もまた，その昔，財の物々交換を容
易にするために，財の媒介手段となる普遍性のある財が貨幣として登場し，
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財と通貨の象徴的価値尺度として，金本位制が地位を占めてきた。
　金本位制は，経済の国際化が進展するに伴って，財の媒介手段である金
の量が不足し，さらに，戦争により国の信用・通貨の信用が崩れると同時
に金本位制は終焉し，各国は，国家の法による管理通貨制に移行した。
　固定相場制は，金本位をベースに金１オンス＝３５ドルで基軸通貨ドルと
金の等価交換を約束してスタートしたが，主要国通貨の対ドル為替レート
を固定したので，世界大戦で疲弊していた主要国経済が成長するに伴って，
ドルと主要国通貨の価値に格差が拡大するとドルから金への兌換が起こり
（ゴールドラッシュ），固定相場制は崩壊した。
　変動相場制は，通貨の価値尺度を需要供給理論による相場で決めたので，
通貨の価値は秒単位に変わり，財と通貨の本質を無視した制度になってい
る。その上，為替市場は，他通貨との等価交換を無視して相場で通貨の価
値を決めたため，ヘッジフアンドなど知的専門家により，為替市場が，相
場による利ザヤを稼ぐ場と化しており，さらに，デリバテイブ（金融派生
商品）が創造され，米国発のリーマンショック，巨額のFX先物取引の損失
やソブリンショック，などが，PIIGSをはじめ先進国の中央銀行をデフオ
ルト（債務不履行）の危機にさらし，先進国の国際金融システムを揺るが
し，自国の中央銀行で対応できず，最後の貸し手である IMFなど国際金
融機関の支援が不可欠となってきている。
　変動相場制の問題点は，通貨並びに為替の本質である “等価交換”の原
理原則を無視し，新自由主義経済を謳歌するために実需原則を廃し，デリ
バテイブ（金融派生商品）や保証金を積めば無限に為替取引が可能となる
実需取引の裏付けのない FX先物取引を創造するなど，金融・経済理論を
逸脱してきた。為替市場は，財と通貨並びに為替の本質である“等価交換”
を無視した市場に変貌している。
　企業経営の安定条件は，営業利益率が平均５％程度（総合商社の純利益
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
率は３％前後）であるのに対し，１９７３年以降，年平均fxrの前年比変動率は，
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
別表Ⅰの通り，３９年間の中で１０％をはるかに超えてオーバーシュートして
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
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いる回数（年数）が１１回， ５～１０％の変動率は１５回， ５％以内の変動率は
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
１３回であり，瞬間風速はさらにオーバーシュートしており，実体経済に対
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
応できる変動率は全期間の３０％に満たない。年平均値のfxrが５％以上１０％
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
を超える大幅な為替の変動が７０％を超えている現実は，経営者が生産・流
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
通・販売過程で fxr変動に対応する時間が少なくとも３か月から半年必要
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
であるので，時間的に対応することが不可能になり，企業は資産を食いつ
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
ぶすことになり，企業の存立を不可能にしている。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　１９９５年，史上最高値（７９．７５円）を記録した fxrはビッグバンの引き金と
なり，或いは２０１２年末から始まったアベノミックスによる為替の変動は，
数か月の間に２０％を遥かに超える変動を記録している。良識ある為替の専
門家は，相場理論が経済を破壊する理論であることに気付き，勇気をもっ
て相場理論を変革する警鐘を鳴らすべきである。
　経済がグローバル化した現在，平価理論に代えない限り，相場理論は経
済の安定成長を阻害するだけでなく，為替のオーバーシュートは各国経済
を崩壊させる威力を秘めている。
　経営者は，相場が超円高水準であっても，為替が安定するのであれば対
応できると考えている。従って，平価理論で fxrが GDPppに均衡する水
準で安定して推移するのであれば，円高水準であってもそれに対応する知
恵と時間があるので，安定成長の経営が可能である。即ち，為替が安定す
ることが経営・経済の安定成長の必須条件である。
　このように経済を破壊する相場理論に対し平価理論は，通貨の価値尺度
が平価で決るので為替が安定し，経営の安定による経済の安定成長に貢献
できる理論である。
　変動相場制をこのまま放置するとデリバテイブやオプション取引，或い
は FX先物取引等で失敗したとき，またはソブリンリスクのように国が財
政破綻を来したとき，中央銀行が行き詰まり，国際金融システムが崩壊の
危機にさらされ，IMFなど国際機関の最後の貸し手に頼らざるを得なくな
る。特に，主要先進国が巨額の財政赤字を抱えてデフオルトに陥るとき，
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最後の貸し手が対応できず，国際金融システムが崩壊し，変動相場制は終
焉することになるであろう。
　『理論なき実践は危険』であるように，財と通貨の本質に反する相場理論
は，理論なき実践に等しい。経済のグローバル化に伴って，相場理論では
通貨の等価交換が成立せず，為替市場はヘッジフアンドなどの投機による
ゼロサムゲーム化している。国際通貨が公正な価値で等価交換が行える平
価理論に代えない限り，相場理論では国際金融システムの維持が困難にな
る危機を常に内包している。
　平価理論による変動平価制は，Ⅱ項で定義し，Ⅲ項以下で検証し，国際
通貨の資格条件と SDRpp平価をⅤ項以下で検討する。
Ⅱ．　平価理論による GDPph指標と GDPpp平価の定義
　国の実体経済・社会を支えるのは人口であり，実体経済の総体は GDP
である。定義１の GDPphは，財（サービスを含む）の総体価値でもあり，
国の経済力の象徴であるので，定義２，両国の GDPphの比が通貨の価値
尺度 GDPpp平価となる。
　GDP平価の定義は次の通り，実体経済の総体を GDPphとして指標化し，
各国経済の総体価値と通貨の価値が均衡する GDPpp平価を通貨の価値尺
度とするために，経済指標 GDPph並びに為替平価 GDPppの算定方法と
為替平価理論を定義ずる。
　なお，統計は国際比較をするために大戦後の１９５０年から掲載されている
IMFの IFS統計を採用し，別表Ⅰの統計データーで定義の裏付けをする。
　定義１，GDPph指標算定式：【GDPph指標＝（GDP ÷総人口）÷１００】
注：各国の実体経済指標を国際比較するために，モデル国通貨の単位と合わせる
必要があるので，本論では日本円を１／１００にデノミ計算をして，先進国指標の
小数点を合わせている。従って，算定された円の数値を１００倍すれば原値に戻
る。以下同じ。日本の実体経済は戦前と比較して１００倍前後インフレ化してい
ることを表している。
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　定義１は，表Ⅰ及び図１の通り，GDPは，国内総生産の総計を表し，
GDPが総人口による両国経済の需要と供給の実態をマクロベースで表して
いるので，この “GDPph指標”は，“実体経済の総体価値を表す指標”で
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
あり，“経済・社会生活の実態を表す指標”である。
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　実体経済の総体を表している国内総生産 GDPを指標化するために，定
義１により一人当たりの GDP （以下，GDPpar headを GDPphと略す）
の算定式で実体経済を指標化した。
　従って，各国の GDPph指標はその国の実体経済の総体的価値であるフア
ンダメンタルズを指標化していると定義することができる。
　定義２．為替平価算定式；【日本の GDPph ÷米国の GDPph ＝ GDPpp】
注：為替平価 GDPpp（GDP power parityの略）は為替平価理論の定理式である。
　GDPpp平価理論は，定義１により基軸国と対象国の実体経済の総体価値
を指標化した GDPphの比であるので，為替平価の算定式である。
　この算定式は，「基準国通貨の価値を１とした場合の対象国通貨の理論的
価値尺度 GDPpp」を表している。
　相場理論の問題点：①変動相場理論では，相場で通貨の価値尺度が決ま
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
るので，理論的な算定式は成立せず，理論的数値は算定できない。このた
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
め，相場理論は通貨の価値尺度を理論的に算定できないという重大な理論
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
上の問題があり，fxrが適正レートの理論的根拠であることを立証できな
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
いことになる。fxrが，通貨安なのか通貨高なのか，相場で決まるために
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
常に理論的根拠が不明である。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　② fxrが円高なのか円安なのか理論的根拠不明であるので，通貨の対外
交渉を理論的に行うことが不可能となっている。
　③変動相場理論では，相場で通貨の価値尺度が決まるが，相場理論の理
論的支柱は，定義 ２－２ 購買力平価 ppp説に理論的根拠を置いている。しか
しながら，pppは基準年によって無数の pppが存在し，平価理論として重
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大な理論的問題がある（定義 ２－２ を参照）。
　定義 ２－２．　購買力平価ppp=基準年の fxr × （日本の物価指数／米国の物
価指数）
　本来，為替平価は， １つの数値であるべきであるが，pppは基準年の fxr
によってその数だけ ppp平価が存在することになる。
　変動相場制移行時の年平均 fxrを基準に為替レートが安定した年の fxr
で次のように pppを算定すると基準年によって pppの数値が変わり，さら
に，２０１０年の fxr ８７．７８円と pppの格差が次のように変化している。
「fxrと pppの増加率計算式＝２０１０年 ppp ／基準年別による２０１０年の
ppp」
１９７３年，fxrおよび ppp ２７１．７０円，２０１０年の ppp １３６．５５円，ppp増加
率４９．７％，
１９８７年，fxrおよび ppp １４４．６４円，２０１０年の ppp ８４．７４円， ppp増加率
４１．４％，
１９９９年，fxrおよび ppp １１３．９１円，２０１０年の ppp ８４．２９円， ppp増加率
２６．０％，
　一方，GDPppによる通貨の価値増加率は，１９７３年，GDPpp １５７．１７円，
２０１０年の GDPpp ７９．０７円，GDPpp増加率４９．７％となり，均衝した変動を
している。
　次に，基準年の fxrによる２０１０年の pppと GDPppの乖離率は次の通り，
「GDPppと pppの乖離率計算式＝２０１０年 ppp ／２０１０年 GDPpp（７９．０７
円）」
１９８７年基準年，２０１０年 ppp ８４．７８円／２０１０年 GDPpp ７９．０７円＝乖離率
７．２％
１９７３年基準年，２０１０年 ppp １３６．５５円／２０１０年 GDPpp ７９．０７円＝乖離率
７２．７％
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１９９９年基準年，２０１０年 ppp ８４．２９円／２０１０年 GDPpp ７９．０７円＝乖離率
６．６％
　pppが平価であれば，１９７３年変動相場制移行年の平価が基準であるが，上
記事例では GDPppから最も乖離しており，pppは平価として相応しくな
いことを示している。
　また，為替が安定した年を基準年とすると pppと GDPppは近似値で連
動しているので，「GDPppを基軸に fxrが連動」していると定義できるこ
とを立証している。
　GDPppの価値尺度の増加率および fxrの価値尺度の増加率は次の通りで
ある。
　１９７３年，GDPpp１５７．１７円，２０１０年のGDPpp ７９．０７円，平価理論による通
貨（GDPpp）の価値の増価率は４９．７％増加したが，
　１９７３年，fxr ２７１．７０円，２０１０年の fxr ８７．７８円，相場理論による通貨
（fxr）の価値の増価率は３．１倍増加した。
　従って，相場による fxrの価値の増加率は，平価による GDPppの価値
の増加率に対し１．６倍変動率が高いので，相場による fxrの変動率が，実体
経済指標による GDPpp平価に対し，投機的心理要因が加わり，相場によ
る fxrが，オーバーシュートしたことを示している。
　また，変動相場制移行年は，固定相場制の影響を受けて fxrが円安ドル
高で推移している事実が図Ⅰ表Ⅰから判断できる。
１９７３年および２０１０年の fxrと GDPppの乖離率は，
　１９７３年，fxr ２７１．７０円，１９７３年 GDPpp １５７．１７円の乖離率７２．９％が，
　２０１０年，fxr ８７．７８円，２０１０年 GDPpp ７９．０７円の乖離率１１．０％に縮小した。
　即ち，１９７３年の fxrは，固定相場制の影響があるものの，２０１０年には３．１
分の１に縮小し，GDPppを基軸に fxrが乖離幅を急激に縮小しながら連動
してきたことを表している。
　１９７３～２０１０年間の fxr，ppp，GDPppの検証の結果，国の価値の象徴であ
る通貨の価値を相場による fxrで決めることが fxrと pppまたは GDPpp
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との乖離を拡大し，通貨の本質に反していることを検証している。さらに，
通貨の本質から判断して通貨の価値は平価理論で決めるべきであるが，ppp
は基準年を変えることによってその数だけ数値が変わるので平価理論とし
てふさわしくない事実が検証されている（pppは修道商学第５３巻第２号参
照）。
　定義３．新興国経済格差算定式：
【新興国 GDPph ÷基軸国 GDPph ＝ GDPgap】
　新興国 GDPphと基軸国 GDPphの比は基軸国を１とするとき，新興国
の経済格差 GDPgapを表している。したがって，GDPgapを通貨の価値尺
度 GDPppに変換する必要がある。
　ただし，変動相場理論では相場で通貨の価値尺度が決まるので，理論的
算定式は存在しない。
　定義４．新興国の為替平価算定式：【GDPpp＝ １ ／ GDPgap】
　通貨は財の媒介手段であり，財の総体を表す先進国の GDPは実体経済
の総体を表している。
　しかしながら，新興国における財の価格と通貨の価値の関係は，定義３
により実体経済（財）の総体ではなく，経済格差 GDPgapを表すことに
なるので，通貨の価値尺度は（Ⅳ－１）の GDPpp平価『１の定理』により，
その逆数が GDPppとなる。
　ただし，変動相場理論では，相場で通貨の価値尺度 fxrが決まるので，
『１の定理』は成立しない。
　以上の定義により，通貨の価値尺度である為替レートの決定方法は，「相
場理論による fxrが，需要・供給理論による相場で決まり，平価理論によ
る GDPppは GDPphの比で決まる」ので，fxrは投機的心理要因により
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オーバーシュートし，為替の安定を阻害している。一方，GDPpp平価は実
体経済を反映し，為替は世界経済の安定成長に貢献する。
　次に，各国の経済力を国際比較するために GDPphをドル換算している
が，GDPphによる経済力の国際比較は，次項Ⅲの通り，ドル換算が実体経
済指標を歪曲している事実を立証している。
　本論は，基軸国及び対象国通貨の経済指標GDPphの原値の比で算定した
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
GDPpp（対ドルGDPpp平価）は各国の実体経済力を象徴すると同時に通貨
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
の価値尺度であるので，GDPppの数値を経済力比較の基準値としてGDPpp
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
で正しい国際比較ができる。ドル換算した（¥/fxr）GDPphは実体経済力を歪
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
曲することを次項で論ずる。
釈 若錫錫錫錫
Ⅲ．　相場理論による GDPphの歪曲と平価理論
　通常，各国の経済力を比較する場合，日米一人当たりの GDP（日本
GDPphを ¥GDPph，米国を $GDPphと表す）を fxrでドル換算 “ （¥/fxr）
GDPph”して，国際比較する。
　しかし，この比較方法は，図１の通り，実体経済の総体を表す GDPphが，
相場が原因で実体経済の数値を歪曲するので，比較手法としては不正確な
手法であり，理論的に正しい手法ではない。
　相場理論では，¥GDPphをドル換算することは，図１の「日米 GDPph
の事例解説（図１参照）」のように対象国の財の媒介手段である通貨の価値
基準値（実体経済価値指標）である GDPphを無理やりに相場で決まる fxr
でドル換算して基軸国と対象国 GDPphを比較することになる。その結果，
対象国通貨（日本円の例）の原値 ¥GDPphと相場による為替レート fxr
で換算した（¥/fxr）GDPphは，日本の実体経済指標 ¥GDPphに対し
（¥/fxr）GDPphは歪曲した数値となっている。その原因は，相場によるfxr
で換算したために生じている。
　これに対し平価理論により算定される為替平価はGDPppとなるので，fxr
に代えて GDPpp で換算した平価は（¥/GDPpp）GDPphであり，定義 １－２～
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１－３ の通り，【（¥/GDPpp）GDPph ＝ $GDPph】両者は，図１のとおり
“完全に均衡”する。この均衡は，¥GDPphと$GDPphの原値の数値が等価
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
であることを検証している。
　従って，各国の GDPphは，「ドル換算（¥/fxr）GDPph」の比較ではなく，
定義２により原値のままの GDPphで算定した「GDPppを基準値」とし
て各国の実体経済の総体価値（各国の経済力を表す通貨の価値尺度）で比
較することがより正しい各国の経済力比較であることに気付くであろう。
　その理由は，¥GDPphを fxrではなく，GDPppで換算した結果
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
「（¥/GDPpp）GDPph＝ $GDPph」に，完全に均衡することで検証されて
いる。両国の実体経済指標 “GDPph”が等価で均衡する GDPppで各国の経
済力を比較することが正しいことを立証している。
　なお，平価理論でなければ GDPpp平価が算定できないので，相場で決
まる（¥/fxr）GDPphは $GDPphと均衡も連動もしない。相場理論では各
国の経済力の正しい解を出すことができないことが理解できたであろう。
　上記の「相場理論による（¥/fxr）GDPph」と「平価理論による
（¥/GDPpp）GDPph」は次の通り定義できる。
　定義 １－２． 相場理論による GDPph：
 【¥GDPph÷ fxr＝（¥/fxr）GDPph】
　（¥/fxr）GDPphは相場によるため，図表１の通り，非論理的に歪曲され
た指標として推移するので，実体経済を表していない。
　即ち，ドル換算した（¥/fxr）GDPphが実体経済の説明が不可能なほど大
幅に乖離して変動するのは，¥GDPphの数値が，対ドル fxrで歪曲された
事実を表している。
　定義 １－３．平価理論による GDPph：
【¥GDPph ÷ GDPpp＝（¥/GDPpp）GDPph】
　定義２．GDPpp ＝ ¥GDPph ÷ $GDPphを定義 １－３ に代入すると
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　定義 １－３－２．【¥GDPph ÷ ¥GDPph ÷ $GDPph＝ （¥/GDPpp）GDPph】
　∴【（¥/GDPpp）GDPph ＝ $GDPph】となるので，（¥/GDPpp）GDPph
と $GDPphが完全に均衡し，図１の通り両曲線は重なって推移する。
　この事実を再検証するために，定義 １－３－２（¥/GDPpp）GDPph =
¥GDPph÷ GDPppに，GDPpp= ¥GDPph ÷ $GDPphを代入すると
（¥/GDPpp）GDPph = ¥GDPph ÷ ¥GDPph ÷ $GDPph = $GDPphとなり，
（¥/GDPpp）GDPphと $GDPphが均衡することを検証している。
　定義２為替平価算定式：GDPpp ＝ ¥GDPph ÷ $GDPph，
　¥GDPph と $GDPphのそれぞれの数値が異なっていても両国の経済指
標 GDPphの比は等価であるので，「通貨の価値尺度 GDPpp平価は両通
貨の等価交換の尺度である」ことを表している。
　国の実体経済を表す GDPphを基軸通貨ドル建て fxrで換算した（¥/fxr）
GDPphが安易に正しいと信じて，国の経済力を象徴すると考えるのは誤
りである。図１の（¥/fxr）GDPphが非理論的数値となって推移している。
図１．日米 GDPphの事例解説：
　相場理論では，相場による fxrでドルで換算した（¥/fxr）GDPph（定義 
１－２ 参照）は，ドル円の fxrの変動により，１９９１年の $GDPph ２８０９８が，
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
１９９５年４２，１７５と＋２４，０７７高になり，さらに１９９８年３０，５４０へと極端に
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
－１２，６３５（変動差３６７１２）安くなっており，この間，１４，０００～－１２，６００，落
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
差２６，６００ポイント以上も（¥/fxr）GDPphの数値が乱高下している。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　この事実は，一人当たりのドル換算した GDPph指標（¥/fxr）GDPph が
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
２８０万円台から４２１万円台に上昇し，３０５万円台に下落したことを表している
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
が，実体経済の成長は ¥GDPphの変動の通り安定しているので，相場理
論でなければ，現実的に起こりえない経済変動であり，ドル換算した
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（¥/fxr）GDPphには決定的な理論上の問題があることを示唆している。
　平価理論では，この間の日本の実体経済成長を表す ¥GDPphが，９１年
釈 若錫錫錫
３７，８５０（３７８．５万円）から９５年３９，６７０（３９６．７万円），＋１，８２０（１８２，０００円） 
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
となり，９８年３９，９８０（３９９．８万円），＋３１０（３１，０００円），２，１４０ポイント
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
（２１４，０００円）変動し，正しい実体経済成長の推移を表している。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　相場理論と平価理論の具体例は，相場理論による（¥/fxr）GDPphの変動
がオーバーシュートした事実を示し，実体経済を歪曲した数値で変動をし
ているのに対し，平価理論による¥GDPphの変動は相場理論の１/５（２，０００
ポイント）以下で安定しており，実体経済成長通りの数値を示している。
　このようなドル換算による理論で各国経済を国際比較し，各国の経済を
評価されては，正常な実体経済を歪曲して判断したことになるであろう。
　相場理論から平価理論に変更しない限り，為替相場と為替平価による実
体経済の乖離を解消することができず，その結果為替が安定せず，IMFの
命題である経営の安定と世界経済の安定成長を図ることができない。
　相場理論と平価理論を再確認すると，ドル換算（¥/fxr）GDPphが実体経
済を歪曲している原因は，為替が相場によりオーバーシュートしたfxrで換
算したことにあるので，実体経済指標（¥/fxr）GDPphが年ごとに非論理的
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図１．日米の GDPphとドル換算（¥/fxr）GDPph及び GDPpp換算（¥/GDPpp）
GDPphの推移
数値になり，実体経済と矛盾が生じた事実を示している。従って，マクロ
理論による日米の理論的な実体経済指標 GDPphの比による GDPpp平価
で換算した（¥/GDPpp）GDPph = $GDPphが等価（¥GDPphの原値と
$GDPph１ が等価）で均衡しているので，原値である ¥GDPphと $GDPph
の比が等価であることを認め，（¥/fxr）GDPphによる相場理論で比較ではな
く，平価理論による GDPppで比較するよう改める必要があることを提言
する。
Ⅳ．　GDPpp平価『１の定理』と平価理論
１）　GDPpp平価『１の定理』
　先進国の財と通貨の価格と価値の関係は１を基軸に『１の定理』が成立
する。
　通貨は財の媒介手段であるので，『財と通貨の普遍的価値は１』である。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　仮に，「財の価格が２倍」になると「通貨の数量は２倍」「通貨の価値は
１／２」になる。『インフレの原理』
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　逆に，「財の価格が１／２」になると「通貨の数量は１／２」「通貨の価値は２
倍」になる。『デフレの原理』
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　以上により，財の価格と通貨の価値は１を基軸に逆数関係式が成立する
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
ので，GDPpp平価『１の定理』と定義する。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　一方，新興国は，定義３『経済格差 GDPgap』と定義４による
GDPgap の逆数が『GDPpp１ の平価』となるので，「財の価格格差
GDPgap が１／２」であれば，「通貨の価値単位 GDPppは２」となる逆相関
関係が成立し，当該国通貨の価値単位もまた２倍で先進国通貨と均衡する。
　定義５：【新興国 GDPgap = 基軸国 GDPpp ＝１】：
GDPpp平価『１の定理』の原理を表すと同時に， １は，新興
国と先進国のボーダーラインを表している。
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　GDPgapが１にクロスした時点で，新興国は基軸国並みに経済成長を達
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
成し，経済格差がなくなり，GDPpp平価『１の定理』により先進国通貨の
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
価値尺度 GDPpp平価の仲間入りを果たしたことを立証している。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
２）　経済成長と GDPgap，GDPpp，CRSppの関係
　『財と通貨の普遍的価値は１』であるので，「新興国の経済力格差
GDPgapと通貨の価値尺度 GDPppの関係」は， １を基軸にして定義４の
通り逆数関係が成立し，定義５【新興国GDPgap ＝基軸国GDPpp ＝１】に
より，新興国の経済力格差 GDPgapが GDPpp平価『１の定理』により，
通貨の価値尺度 GDPppであることを立証している。
　新興国通貨の価値尺度 GDPppと経済格差 GDPgapの関係は，新興国経
済が成長発展すれば，定義５により新興国 GDPgapが先進国 GDPppに均
衡し，均衡後は，１を基軸に先進国として GDPpp平価『１の定理』の通り
１に連動して推移する。
　定義６：先進国 GDPppの逆数【１／ GDPpp＝ CRSpp】
注：CRSpp：cross rate power parityの略した。
　新興国が経済成長して先進国になった場合，先進国間の GDPppの逆数
は GDPgapではなく，対象国通貨１に対する基軸国通貨のクロスレート
（CRSpp）を表している。
　また，先進国間の通貨の価値尺度 GDPppの関係は， １を基軸にして
GDPppと CRSppが逆数関係になるので，通貨の価値尺度 GDPppとクロ
スレート CRSppの関係もまた GDPpp平価『１の定理』と見なすことがで
きる。
３）　GDPgapと GDPpp平価『１の定理』の解説
　GDPpp平価『１の定理』の解説を整理すると次の通りである。
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　新興国の経済力格差 GDPgapと通貨の価値尺度 GDPppの関係は GDPpp
平価『１の定理』により，
① 　GDPgap ≦１の新興国のとき，【GDPpp＝１／ GDPgap】で GDPpp
平価が決まる。
②　 GDPpp ＝ GDPgap ＝１，新興国が先進国に経済成長を達成したとき，
１に均衡する。
③ 　GDPgap ≧１，新興国の GDPgap が１にクロスしたとき，先進国通
貨 GDPpp平価となる。
④　定義２．【対象国 GDPph ÷基軸国 GDPph ＝ GDPpp】で先進国通
貨の GDPpp平価が決まる。
⑤　ただし，先進国通貨の GDPpp平価の逆数は，CRSpp平価（クロス
レート）となる。
４）　相場理論の fxrと平価理論の GDPppの関係
　相場理論の fxrと平価理論の GDPppの関係は，先進国間の実体経済が
「競争の原理，市場原理」が相対的に機能するとき，①，②，④の関係が成
立し，機能しない場合は③の関係が成立する。
①　平価理論では，基軸国１に対する対象国の GDPpp平価が，１を基軸
にして変動し，GDPpp平価『１の定理』が成立する。先進国間で
は普遍的経済格差 GDPgapがなくなり，GDPpp平価が実体経済の
総体価値尺度を表す。
②　相場理論では，「競争の原理，市場原理が機能する」場合，先進国間
の fxrが相場による乖離が生ずるが，GDPppを基軸に乖離しながら
も連動するので，GDPppは基軸国１に対する対象国の実体経済の総
体価値尺度であることを表している。
GDPpp ＜１のときは対象国通貨高であり，GDPpp ＞１のときは対
象国通貨安である。
③　相場理論では，「市場原理と競争原理が機能しない」とき，即ち，通
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貨と為替市場が規制管理されている場合，fxrが規制管理されるので，
これらの原理が機能せず，規制管理された fxrが，貿易収支や資本
移動に影響して，実体経済を変貌させる。
fxrの規制管理の原因が，実体経済（GDP）に影響するので，fxrが
規制管理の影響度に応じて GDPppから乖離を拡大・縮小する。
④　平価理論では fxrは相場ではなく平価で決るので，fxr=GDPppが均
衡する。
　以上により，通貨や為替の規制管理は，fxrを経由して，新興国の
GDPgapと GDPppの関係並びに先進国間の GDPppと CRSppの関係に影
響する。さらに「市場原理と競争原理」が fxrに影響し，fxrと GDPppの
連動関係の乖離に影響する。
５）　日本の fxr，GDPpp連動と乖離の解説
　先進国に対して経済成長が遅れている新興国は，区別して通貨の価値尺
度を考える必要がある。
　日本は，別表Ⅰ・図２の通り，１９６７年まで新興国であったと判断できる
が，１９６７年 GDPpp平価『１の定理』により先進国の仲間入りを果たし，
米国と対等に経済成長を達成している。
　１９５２年，別表 Ⅰ －１ の通り，fxr３６１円，GDPpp３０４．４円でスタートしている
ので，定義３の通り日本は経済格差 GDPgap０．３２８５で，新興国であった。
　１９６４年，オリンピックを開催し，続いて１９６８年万国博覧会を開催した日
本の経済力は定義５の通り先進国並みに到達し，もはや戦後ではないと日
本人は認識したことを表している
　１９６７年，日本は，ついに GDPpp平価『１の定理』の通り GDPgap０．９７７，
GDPpp１．０２３７となり，先進国の仲間入りを果たした。しかしながら，fxrは
固定相場制で規制管理されていたために GDPppに連動できず，乖離幅が
３．５３倍乖離し，fxrと GDPppは乖離を大幅に拡大して推移し，先進国の本
当の豊かさを実感できないままであった。
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　１９７１年，ドルショックが起きた。
　通貨の価値尺度を固定相場制で固定（規制管理と同じ原理）すると，fxr
と GDPgap（実体経済の格差）が拡大し，通貨の交換価値尺度を歪曲した
ことを示している。
　固定相場制は，金兌換制（１オンス＝ $３５）を条件としたために，米国
と先進諸国の経済格差が縮小する中で fxrが固定されているので，fxrと
GDPppの乖離が縮小できず，乖離を大幅に拡大する結果となった。その結
果，主要先進国通貨に対しドルの価値が相対的に低下したために，ドルか
ら金への兌換が起こり，金の流失に耐えかねた米国はついに金兌換を停止
せざるを得なくなったのである。
　１９７２年．スミソニアン体制で主要先進国通貨の調整を図ったが，調整が
できないまま，先進各国は次々と変動相場制に移行したため，固定相場制
は終焉した。
　１９７３ 年，変動相場制に移行し，GDPpp１．５７１７ と fxr２．７１７０，乖離率
１．７２８７に縮少して連動トレンドに入ったが，第１次および２次オイル
ショックに続いてレーガノミックスによるドル高の影響を受けて fxrと
GDPppの乖離を縮小することできなかったので，プラザ合意による調整が
行われた。
　１９８５年，fxr２．３８５４，GDPpp１．５２６２，乖離していたが，プラザ合意により
ようやく本格的に調整が始まった。
　１９８７年，プラザ合意以降，本格的調整に入り，fxr１．４４６４，GDPpp１．４９２４，
乖離率３．０８％円高調整で連動トレンドに入った。GDPppを基軸にして fxr
は連動傾向に入ったが，経常収支の恒常的黒字により，fxrは円高トレンド
で推移する。
　１９９５年，年平均 fxr０．９４０６（９４．０６円），GDPpp１．４４７１（１４４．７１円），乖離
率－３５％円高，また，fxrは，円高に向かって史上最高値７９．７５円，１５％円
高を記録した。１９９１年バブル崩壊以降，失われた１０年と云われ，円高によ
る経済不況に見舞われた。この年に史上最高値を記録し，終身雇用，年功
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序列賃金体系など日本的経済構造改革が本格化した。
　１９９８年，日本は円高とデフレに耐えかねて，ついにビッグバンによる日
本の経済構造改革に踏み切った。
　１９９９年，ユーロ発足と時期を一にして GDPppを基軸に fxrが本格的連動
トレンドに入った。
　２０１０年，GDPpp０．７９０７，fxr０．８７７８，乖離率１１．０％で，fxrと GDPppは
連動して推移している。
　２０１１年３月１日，fxr８２．２４円台から東日本大震災の最中，日本企業は円資
金が必要となり，円買いが進むという予測で，１７日 NY市場で７６．２５円を記
録し，金融・経済理論で説明不可能な史上最高値を更新したが， ４月１日に
は８３．７５円に戻り，再び９月２８日史上最高値７５．７２円を付けている。
　２０１２年，年平均 GDPpp０．７３０９，fxr０．７９８１，乖離率９．２％に縮小している。
　２０１２年１２月，安倍内閣成立。アベノミックスにより，fxrは円高から円安
に向かい，１２月平均１ドル＝８３．６４円台から５月平均１０１．０８円台，瞬間風速
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成長率（倍） １００４００ ９８９５ ９０８５ ７３６７１９５２暦年
４．１１０．８７７８１．０８１．０８ １．３１０．９４１．４５２．３９２．７２３．６０３．６１Fxr
０．９７７ ３．０４４ GDPpp
１．０２３７０．３２８５GDPgap
３．８５ ０．７９０７ ０．９８９４ １．１５１３ １．２７７８１．４４７１ １．５４１４１．５２６２１．５７１７GDPpp
３．８５ １．２６４７１．０１０７０． ８６８６０．７８２６０．６９１００．６４８８０．６５５２０．６３６３CRSpp
―１１．０９．１–６．９ ２．３–３５．１ –２．７５６．２ ７３．２３．５３ １８．８乖離％
注：① ¥のクロスレートは【CRSpp ＝１／ GDPpp ÷１００】算定式で１円当たりのドルレートを計算する。
②１９６７年より，日本は新興国から先進国に経済成長したので，GDPgapは GDPppに，GDPppは CRSpp
に，名称が変わる。
図２．円ドル fxrと GDPgap，GDPpp，CRSppの推移
１０３円台を記録し， ６か月で変動率２０．９％円安を記録した。
　＜相場理論には為替理論，経済理論不在＞と云えるのではなかろうか。
６）　相場理論の誤り
　相場理論の誤りを次の通り指摘する。
　日本経済はデフレによる円高で失われた１０年と騒がれてビッグバンを実
施してきたのに，改革後も円高は続き失われた２０年になる。この間，相場
理論で円高の理論的根拠を数値で示すことができる専門家がいたのであろ
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
うか。果たして日本は“本当に円高であったのであろうか”。
釈 若錫錫
　GDPpp平価『１の定理』による財と通貨の本質を思い出していただきた
い。
　通貨は財の媒介手段であるので，（IV–１）項で述べたように『財と通貨の
釈 若錫錫錫錫錫錫錫
普遍的価値は１』である。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　仮に，「財の価格が２倍」になると「通貨の価値は１／２」になる。
　逆に，「財の価格が１／２」になると「通貨の価値は２倍」になるように通
貨の価値尺度が決定するのである。従って，平価理論では実体経済に則し
て，為替平価（為替レート）が決定するので，相場理論で円高と感じても，
平価理論で為替が安定すれば企業は為替の対応が可能である。
　fxrが相場によりオーバーシュートするので，通貨の価値尺度がないこと
が原因であり，この間，誰も正しい通貨の価値尺度を示していない。さら
に，総合商社等の純利益は統計上３％前後（卸売業の平均粗利益率は１０％
前後）３）であるので，為替が安定しない限り，経営の安定はあり得ないの
である。
　変動相場制による相場理論は，投機的心理要因が加わり，たびたび fxr
を２０％以上もオーバーシュートさせる。中小企業の純利益率平均５％程度
をfxrは常に超えており，さらに１０数％の粗利益率を超える円高が度々おこ
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 ３）　「第６回商業実態基本調査報告書」産業編，中小企業庁通商産業大臣官房調査統
計部，平成６年１２月刊行。その後，発行が中止されている。
る相場理論は，為替が不公正を助長するので，企業活動を破壊し，世界経
済の安定成長を阻害する理論であり，IMFの設立理念である為替の安定は
期し難い。
　①　企業は，fxrが安定するのであれば，如何なる円高であっても「各国
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
通貨の価値尺度が GDPpp平価で各国の通貨の価値尺度が決まり，為替レー
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
トが安定する限り，対応可能」である。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　為替レートは，相場理論を平価理論に代えない限り，経営と経済の安定
を図ることが困難であり，ヘッジフアンドなど知的投資家を利するだけで
あり，雇用と物価の安定を図ることができないので国益にはならず，新興
国の経済格差を拡大する原因になるであろう。
　②　２０１１年３月，東日本大震災の最中，経済理論に反し，fxrは史上最高
値７９．７５円を更新し７７．２５円を記録したが，同年の平均 GDPppは７７．６１円と
なっている。
　変動の原因は，経常収支黒字国の日本企業は，震災と津波被害から経済
を再建するために海外資産を円転して対応すると予測して，ヘッジフアン
ド等は円買い投機に走ったためである。この円高には，経済理論も通貨の
正しい価値尺度もなく，ただ相場による投機要因で変動しただけである。
　このような為替市場が賭博の原理で為替レートが決まる変動相場制は，
続けてはならない。変動相場制が続く限り，fxrが世界経済を不安定にし
混乱させ続けるであろう。
　③　２０１２年，アベノミックス政策により，経済不況を脱する政策として
金融・経済政策の改革に踏み切り，円安が進行中であるが，その行方は金
融経済理論の未踏の世界であり，金融・経済政策の正否は現段階では不透
明である。
　先進国は，雇用と物価安定を最優先に考えて金融経済政策を実施するの
が原則であるので，金融緩和によるインフレ政策は，世界一巨額の財政赤
字を抱える国の政策としてはリスクが大きく，物価上昇は国民の生活を苦
境に導き，人生を懸けて蓄積してきた国民の金融資産を失うことになる危
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険性を孕んでいる。
　④　相場理論では，為替及び通貨の規制・管理は新自由主義理念に反す
ることになるので，市場原理に委ねる理論が正当化される。しかしながら，
新自由主義が行き過ぎると通貨の本質に反するデリバテイブ（金融派生商
品）など，信用創造により各種の金融商品が開発され，リーマンショック
や FX先物取引による巨額の損失事件を引き起こしている。
　この相場理論に加えて，新自由主義による相場理論が為替市場をマネー
ゲームの場と化し，金融派生商品の導入を正当化したために金融危機を招
く原因となり，変動相場制を終焉させようとしている。
　⑤　変動相場制は，通貨の価値尺度を“相場で競りのように”決めてい
るので，相場理論では通貨の価値尺度を決定する理論が欠けているので，
fxrの安定は不可能であり，経営と経済の安定成長を混乱させる原因となっ
ている。
　⑥　相場理論による fxrと平価理論による GDPppが，相場が原因で均
衡できず，市場原理等が機能している通貨では，乖離しながらも連動トレ
ンドを保ちながら推移している。
　fxrが GDPppに連動する条件はⅣ項で詳述ずる。
　為替や資本の規制・管理によって市場原理等が機能しない国の通貨は，
fxrが大幅に GDPppと乖離し，公正の原則に反する通貨の価値尺度となり，
取引相手国通貨を通貨高にするので公正の原則に反する結果を招いている。
　変動相場制下では，通貨の価値尺度を相場理論から平価理論に代えるこ
とは実践不可能と考える専門家が多いであろう。筆者もまた，変動相場制
が金融危機によって崩壊するまで待つことになるのではなかろうかと危惧
している。
　通貨の本質に反する相場理論が企業経営の安定と世界経済の安定成長を
損なうのであれば，聡明な人間の叡智で正しい理論に変えない限り，経済・
社会が安定して成長を続け，歴史を刻むことができないであろう。相場理
論から平価理論に代わることを期待したい。
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　通貨の本質を逸脱しない，為替が安定する平価理論で為替レートが決ま
るように，通貨の交換価値尺度理論を改革する必要がある。
Ⅴ．　「SDRpp１ の定理」による国際通貨の資格条件
　IMFのバスケット方式による先進国の４通貨（$，€，£，¥）で経常収支
等を勘案して通貨の比重を定め，その比重により SDR１．００００を決定し，（１）
相場理論による各通貨の SDRの価値を算定している。
　本論は平価理論により，主要四先進国 GDPの比重により SDR１．００００を
決定し，（２）各国通貨の SDRの価値を算定する。なお，平価理論の本質か
ら SDR１．０００＝ GDPpp１．００００は均衡することを次に述べる。また，（３）国
際通貨の資格条件を定義する。
（１）　相場理論による SDR１．００００の定理
　IMFのバスケット方式に入っている２０１０年１２月３０日の４通貨の比重及び
相場理論の fxrは資料１の通りであり，SDRpp１．００００＝ US$１．５４００３ である。
　SDRpp１．００００に対する US$１．５４００３は GDPpp平価『１の定理』により
US$が５４．００３％インフレ化したことを物語っている。また，各国通貨の資
料１の（５）対ドル SDRppは為替レートが年平均 fxrであるために若干の
誤差がある。
（２）　平価理論による SDRpp１．００００の定理
　平価理論による SDRpp１．００００の定理は，２０１０年１２月３０日の４通貨の比
重及び平価理論GDPppは資料２.の通り，GDPph指標を基準にバスケット
内の各通貨の GDPph比重を算定し，SDR１．００００に対する対ドル GDPppを
算定すると SDRpp１．００００＝ US$１．３６３０９１である。
　試算：国際通貨の価値尺度は円ドルの場合，資料２の（２）GDPpp０．８１５１，
（６）SDRpp１．１１１０５５であるので，【対 SDR１ の ¥SDR１．１１１０５５÷ $SDR 
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１．３６３０９１＝（¥/$）SDRpp０．８１５１pp】，であり，∴【SDR１ の対ドル換算
釈 若錫錫錫錫 釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
（¥/$）SDR ０．８１５１＝対ドル GDP換算（¥/$）GDPpp０．８１５１】が均衡する。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　この事実は，平価理論では，SDRpp ＝ GDPppが均衡することを表してい
る。
　また，SDRpp１．００００に対する US$１. ３６３０９１は，GDPpp平価『１の定理』
釈 若錫錫錫錫錫
により $GDPpp１．００００平価が SDRpp１．００００に対し $SDRpp１．３６３０９１
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資料１．新 SDRのバスケット方式による主要４ヵ国為替レートの比重
　　　２０１１年１月１日実施
（５）対ドル
SDRpp
（４）SDR１ に占
める各通貨
の等価額
（３）対ドル為替
レート（ク
ロスレート）
（２）SDR比重
の通貨額
（３） × （４）
（１）バスケット
方式に採用
した比重
通　貨
１．２５７１０．１４８２３０．８１６３０
（１．２２５０）
０．１２１０  ９．４％日本￥
１．１６２３０．５６０４７０．７５４７２
（１．３２５０）
０．４２３０ ３７．４％Euro
０．９９７７０．１７１３３０．６４７８８
（１．５４３５）
０．１１１０ １１．３％英￡
１．５４０００．６６０００１．００００
（１．００００）
０．６６００ ４１．９％米 $
１．５４００３１００．０％　計
 US$１．５４００３SDR１＝ US$
注：（１）バスケット方式に採用している４通貨の比率とその積算根拠は製品輸出，
サービス，International Reservesの比重を調整して決めている。（Press 
Release No.０５/２６５）
（２）２０１０年１０月１日から１２月３０日の対ドル平均為替レートの実例額。
計算例：（３）対ドル為替レート０．８１６３０× （４）の SDR１ に占める等価額
０．１４８２３０＝日本 SDR比重０．１２１０）
（３）２０１０年１２月３０日の１ドル当りの各国為替レート。（　）内はクロスレート
（４）各通貨と等価の各４通貨の総額で，SDR１＝ US$１．５４００３を決める。
SDR１当りの各国 SDRpp ＝（３）の対ドル fxr × SDRpp１．５４００３で算定。
（５）　対ドル SDRpp ＝（３）の対ドル為替レート×１．５４００３で算定。
計算例：（２）×（３）のクロスレート ＝（４），（euro ＝０．４２３０×１．３２５０＝０．５６０４７）
出所：IMFアジア太平洋事務所，htp://www.imfxrg/np/tre/sdr/sdrbasket.htm
の表より作成。
（３６．３０９１％）インフレ化したことを物語っている。
釈 若錫錫錫錫錫
（３） SDRpp平価『１の定理』と GDPpp平価『１の定理』の乖離は相
場理論による乖離率
　平価理論による SDRpp平価『１の定理』は GDPpp平価『１の定理』
と均衡するので，GDPpp＝ CRSppとして使用する。
　相場理論による SDRpp平価『１の定理』は，相場で fxrが決まるので，
平価理論のように GDPpp平価『１の定理』と均衡しない。
　なお，平価理論による SDRppと相場理論による SDRppとの乖離率は，
相場による fxrの変動と平価による GDPppとの乖離率を表しているので，
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資料２．２０１０年主要国 GDPppを基礎条件とする SDRレート
２０１１年１月１日時点
（７）各通貨の
$換算
SDRpp
（６）各通貨の
SDRpp
（５）SDR１
（３）×（４）
（４）クロス
レート
（３）バスケッ
ト内の比
重
（２）対ドル
GDPpp（１）
GDPph通　貨
１．００００１．３６３０９０．３４０７７３１．００００００．３４０７７４１．００００４６，５３０米国 $
０．６１４１釈 若錫錫０．８３７０７０．３４０７７３１．６２８４００．２０９２６９０．６１４１釈 若錫錫２８，５７４ユーロ€
０．５０５３釈 若錫錫０．６８８７７０．３４０７７３１．９７９０２０．１７２１９３０．５０５３釈 若錫錫２３，５１２英国 £
０．８１５１１．１１１０５０．３４０７７３１．２２６８４０．２７７７６５０．８１５１３７，９２７日本￥
１．３６３０９１１．０００００２．９３４５　計
SDR１．００００＝ $GDPpp１．３６３０９１（SDR平価）SDR１．００００＝ $SDRpp
注①：各国 GDP ／総人口＝各国 GDPph実体経済の総体価値（以下，日本円は１／１００にデノミ計算し
ている）
GDPphは各通貨の単位が異なっても一人当たりの GDPの実体経済の総体価値尺度を表して
いる。
　② ：（２）GDPpp ÷２．９３４５＝バスケット内の各国 GDPphの比重をきめる算定式で（３）の比重が決ま
る。
　③ ：（１）各国の GDPph ÷米国の GDPph４６５３０＝（２）対ドル４通貨の GDPpp：を決める算定式。
　④ ： １ ÷（２）対ドル各通貨の GDPpp ＝（４）の各通貨 GDPppのクロスレート算定式。
　⑤ ：（３）の比重×（４）クロスレート＝（５）０．３４０７７３．SDR１．と等価の各通貨建て SDRppは０．３４０７７３に
均衡する。
SDR１＝ $SDRpp １．３６３０９とする。
　⑥ ：（２）各国 GDPpp ×（５）$SDRpp １．３６３０９１＝（６），各通貨の SDRpp１ 算定式。
　⑦ ：（６）の各通貨 SDR ÷ ドル SDR１．３６３０９＝（７）各通貨のドル換算 SDRpp，【各国通貨のドル換算
SDRpp ＝ GDPpp】が均衡する。
従って，平価理論は（１）GDPphの比で算定した（２）GDPpp ＝（７）SDRppに均衡し，正しいこと
を立証している。
　⑧：日米の GDPは資料１が修正前の数値を使用しているので資料２の数値も修正前の数値を使用
した。（例，GDPpp０．８１５１は０．７９０７に修正）
平価理論による実体経済の総体価値と相場理論による fxrの乖離率が１２％
程度あるのは，相場理論が実体経済を１２％程度歪曲していることを示して
いる。
（４）　相場及び平価理論による為替の変動と企業への影響
　総合商社等流通企業の粗利益率は１５．５％程度，営業利益率６％程度（大
手商社の純利益率は３％前後）４）であるので，相場理論による fxrの変動
率１２％は，流通企業の利益をマイナスにし，さらに，売り上げに対する純
利益は３％程度しかなく，粗利益率１５．５％のうち相場理論によるfxrの変動
で１２％の損失が生じるので実質１０％程度赤字経営となる。
　また，中小企業の売り上げに対する営業利益率は製造業平均４．３％，卸売
業平均１．８％，小売業平均３．９％である５）。
　この事実は，相場理論が先進国の企業の存亡に拍車をかける理論となっ
ているので，金融緩和政策により通貨の価値をインフレ化して，対応して
きたと云えよう。
　SDR１．００００に対する相場理論による US$は５４％，平価理論による
３６．３％，米ドルは平価理論で１７．７％の通貨価値を低下させており，この事
実は，米国経済が相場理論で通貨価値のインフレ化による経済対策で対応
してきた結果を物語っている。
　一方，ユーロは平価理論で１７％，ポンドは３１％，対SDRで通貨価値を高
めており，物価の安定と雇用の確保を維持してきた事実を表している。
　相場理論による fxrの変動の弊害は，フアンダメンタルズに変動が生じ
た場合，瞬時に fxrが変動するが，企業経営においては３か月または半年
或いは１年以上の対応期間が必要であるので，相場理論による fxrは，企
業経営を破壊することになり，生き延びるためには海外進出などの対応を
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 ４）　ⅰ項の「第６回商業実態基本調査報告書に同じ。
 ５）　「中小企業実態基本調査」経済産業省中小企業庁　事業環境部調査室，平成１５年
発行。調査は１５年度で廃止された。
余儀なくされる。
　従って，相場理論を平価理論に代えることによって，為替は GDPpp平価
によって安定すると同時に，GDPppの変動幅は経済成長率によって決まる
ので変動率は ±数％程度であり，対応期間についても為替が安定している
ので余裕があり，企業の安定成長には平価理論への変更は不可欠の条件で
ある。
Ⅵ．　相場理論による fxrと平価理論による GDPppの通貨の 
価値尺度の相違
　相場理論による fxrと平価理論による GDPppの違いについてまとめる
と次のようになる。
１）　相場による fxrと平価による GDPppの連動と乖離の原因
　ミクロ理論である相場理論の fxrは，マクロ理論である平価理論の
GDPppを基軸に，【相場理論の fxr ≒平価理論の GDPpp】両者が収斂・連
動する力学が働くが，輸出競争力を付けるために fxr ＞ GDPpp通貨安政策
で誘導する傾向がある。ただし，通貨，資本，為替に規制管理のない先進
国の通貨は，fxrが，競争原理と市場原理が機能すると同時に GDPppに連
動（≒）する傾向がある。これらの先進国は，国際的義務を遵守している
ので，GDPppとの乖離率はすくない。
　為替レートが，相場理論でなく平価理論で成立する場合は【GDPpp＝
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fxr】両者が均衡（＝）する。ただし，競争原理や市場原理が機能しない新
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興国や一部の先進国通貨は，規制管理により fxr ＞ GDPppとなり，fxrが
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GDPppから乖離を拡大し，不公正な通貨安となり，企業採算をマイナスに
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する。
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２）　変動相場制下の fxrと GDPppの収斂・連動関係
　変動相場制下において，GDPppが「通貨の交換価値尺度」である証明は
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【GDPpp ＝ fxr】両者が均衡（＝）することで立証されるが，現在の為替市
場では，“相場”で fxrが決まっているので，均衡は不可能である。従って，
fxrが GDPppに収斂（fxr  GDPpp）或いは一定の乖離率で連動（fxr ≒
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GDPpp）するとき，両国市場経済は相対的に規制管理がなく，市場原理が
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機能し，さらに，GDPppが，実体経済の総体価値を表す通貨の価値尺度で
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あることを立証していることになる。
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３）　GDPppをグローバルスタンダードに
　GDPpp平価による理論の定義は，マクロ理論を理論的根拠として平価が
決まっているが，相場理論による fxrは，ミクロ理論による需要供給理論
を根拠にして相場で fxrが決まっている。
　また，ミクロ理論による相場には fxr決定の理論的根拠 ppp（定義 ２－２．
購買力平価 ppp）には指摘した問題が存在するので正当な平価理論と云え
る根拠がない。一方，マクロ理論による GDPを基礎条件として定義３に
より成立する為替平価は，国連が開発した国民経済計算（９３SNA）並びに
IMFの国際収支との連携により GDPとの整合性が確立しているので，グ
ローバルスタンダードとしての関係が成立している。従って，平価を理論
的根拠に各国通貨の GDPppが決まり，同時に GDPppによる比較で国際
比較が可能となる。
４）　平価理論と相場理論の理論的正否
　為替相場理論は，需要供給理論によるミクロ理論であり，“相場”で fxr
が成立するので，理論上，投機要因が介入して通貨の価値尺度が非論理的
に決まり，常に fxrは，オーバーシュートする。この事実は，通貨の本質
に反するのみならず，通貨の交換価値尺度理論として決定的な為替理論の
理論的欠陥があることを認めざるを得ない。
　また，平価理論による通貨の交換価値尺度は，fxr（為替平価）が GDPpp
を基軸に均衡して連動しているので，需要供給によるミクロの相場理論で
≧
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はなく，マクロ理論による各国の実体経済の総体価値指標の比で算定され
る GDPpp平価理論によって，通貨の交換価値尺度が決まる平価理論に変え
ることが正しい。
５）　fxrと GDPppの規制管理の影響
　平価理論による GDPppは，為替平価であるが，相場理論による fxrは，
釈 若錫錫錫錫 釈 若錫
相場で決まるので，競争原理・市場原理が機能している場合は，fxrが
GDPppと連動【fxr ≒ GDPpp】し，GDPppに収斂するが，機能しない場合
は，fxrが GDPppと乖離を拡大【fxr ＞ GDPpp】している。
　相場理論は，規制管理等によって競争原理・市場原理が機能しない場合
でも，fxrは，実体経済のフアンダメンタルズ（基礎条件）を織り込みな
がら変動する。ただし，fxrは実体経済の総体価値を表す GDPpp平価を目
安に変動するが，fxrが規制管理されている場合は，GDPppから乖離を拡
大するようになる。
　fxrが，GDPppと乖離を拡大する最大の原因は，相場に投機的心理要因
が介在するので，fxrが常にオーバーシュートし，為替は安定せず，経営と
経済に大きなダメージを与える。
　変動相場制下においては，相場理論による fxrと平価理論による GDPpp
の乖離率の差が，当該国通貨の fxrの変動による理論上の乖離率になり，
この乖離率の差が fxr － GDPppがプラスの場合，輸出競争力をその比率だ
け優位にし，或いは輸入物価高にする。このため，fxrと GDPppが連動し
ている他の通貨と比較して，両通貨の fxrと GDPppとの乖離は規制管理
による乖離率であり，その差だけ公平の原則に反する。同時に，乖離率の
差だけ当該国の国民の生活に影響していることを表している。
６）　統計上の問題点と乖離
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　実体経済指標となる GDP統計は，常に実体経済の環境変化を反映して
いる。統計は， ５年毎に新規の統計項目の追加や見直しにより，実体経済
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を表す精緻な統計値（誤差脱漏の縮小）に更新しているが，改革改善によ
り一層精緻な統計を作成する必要がある。同時に，IMFによる公正で公平
な統計に関する国際基準の適応ルールの改善が重要である。また，統計値
は速報値，改定値，確定値および予測値の範囲内で平価が変動する。公表
期間の短縮をはじめ，統計値の修正値の格差およびタイムラグなどが乖離
の原因となるので，実体経済との乖離を最小限にとどめる改善が必要であ
る。
　本論においては，国連の９３SNAによる国民経済計算が上記条件を満たす
ものとして IFS統計を使用している。相場理論による fxrの過剰変動によ
る乖離の外に，統計値が何らかの事情で実体経済指標を反映していないと
き，【fxrと GDPpp】の乖離拡大の原因となる。
　なお，本論における日本の統計は先進諸国と小数点を合わせるために全
て１００分の１のデノミ計算をして使用しているので，円換算をする場合は
１００倍すると円貨の単位に戻る。
Ⅶ．　新興国（人民元）の課題と国際通貨の資格条件
（１）　人民元の fxrと GDPppの価値尺度の実態
　変動相場制下の fxrは，相場で決まるので，中国人民元の適正で論理的
な価値尺度が何元であるのかを理論的に論ずることが困難である。
　為替レートを理論的に決めるためには，はじめに，GDPpp『１の定理』
および定義１～３により財と通貨価値尺度である実体経済力 GDPから実
体経済の総体価値指標を算定し，人民元「GDPpp平価」を理論的に算定し
た数値を，検証する必要がある。その上で，国際通貨としての人民元の資
格条件を論ずる必要がある。
　１９４９年，中国は建国以来，改革開放までは，共産主義国家であり，資本
主義国家は貿易決済にリスクがあまりにも大きく，求償貿易６）（カウンター
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 ６）　斉藤祥男著『求償的貿易の研究』第一書林１９９１年１月１日。
トレード）の域を出ないが，バーター貿易（物々交換）から信用を得るに
従ってカウンタートレードが主流となり，バイバック，オフセット，エビ
デンス（相殺決済）取引へと進化して行った。
　１９７８年～２０１０年，中国の改革開放以降の中国人民元の対ドルfxr推移と米
中経済格差 GDPgap ,および米中為替平価 GDPppの推移は表Ⅱ・図３の
通りである。
　１９７８年，中国は改革開放に踏み切ったが，資本主義国家にとって共産主
義国家との貿易は国の信用がゼロに等しいので，リスクが高く，IMF統計
では，fxr１．６８３６，GDPgap０．０３６５，GDPpp２７．３９５９，財と通貨の総体価値
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
格差 fxr/GDPpp は１ドル当たり人民元１６．２７倍人民元高でスタートしてい
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る。しかも，為替制度は公定相場と貿易取引内部決済相場の２重相場制で
あった。
　改革開放当時，第５次５か年計画による政策が実行段階にあったが，国
際的に信用がなかった中国は，人民元高による貿易が必須条件であり，為
替 fxrと経済 GDPppの格差が異常な状態であったことをグラフが示して
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成長率２０１０２００１１９９３１９７８暦　年
４．０２倍６．７７０３８．２７７１５．７６２０１．６８３６fxr
０．０５７１倍１．５６３５４．１９８０８．４５４８２７．３９５９GDPpp
１７．５２倍０．６３９６０．２３８２０．１１８３０．０３６５GDPgap
―４．３３倍１．９７倍０．６８１５０．０６１５乖離fxr/GDPpgap
―１０．６２倍３４．７５倍４８．７１１６．２７倍乖離fxr/GDPpp
図３．中国の対ドル fxr，GDPgap，GDPppの推移
いる。そのなかで，日本との貿易は，バイバック取引へと進化し，日本企
業の進出が芽生えてきた。
　１９９４年，中国は，第８次５か年計画により貿易が軌道に乗る中で， 
９３年 fxr５．７６２０，GDPpp８．４５４８，乖離率３１．８％元高から９４年【fxr８．６１８７≒
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GDPpp６．５８２４】が収斂・連動し，乖離率３０．９％元安で fxrは GDPppにク
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ロスし，乖離率約３１％前後となって経済成長が軌道に乗り，財GDPppと通
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貨 fxrが元高から元安に代わり正常な水準に到達したことを表している。
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　貿易は，継続した取引が行われるに従ってオフセットからエビデンス取
引を取り入れる。
　中国は，fxrと GDPppによる経済成長が均衡を達成するなかで，「海外
取引センター」に為替を一本化して，「管理フロート制」を導入するととも
に，本格的に WTO加盟の準備に入り，９５年１２月，WTO加盟申請した。
　しかしながら，中国は，為替の規制管理体制下で fxrを固定化したため
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
市場原理が機能しないことが原因で，通貨（fxr）と財（GDPpp）は連動せ
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
ず，逆に，９４年乖離率３１．９％から２０００年 GDPpp４．５０６０，fxr８．２７８５，乖離
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
率８３．７％に元安を拡大してきた。平価理論では不公正為替レートとなる。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　２００１年，中国は，第１０次５か年計画により WTO加盟のために１０００を超
える法改正を行い，法治国家並の法体制を整えて国の信用を確立しながら
各国との２国間交渉を進め，１２月「WTO加盟」を果したので，中国への企
業進出が本格化し，中国の本格的経済成長が始まる。
　しかしながら，為替を一本化して外資導入と輸出振興策を図ったが，fxr
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
は規制管理のため WTO加盟時には GDPpp４．２０１７と fxr８．２７７１，乖離が約
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
２倍に拡大していた。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　中国の貿易は，ようやく先進資本主義国と本格的な貿易が始まる一方，
経済成長に反し，中国国内経済は，表Ⅱの通り，経済格差を拡大し，最も
成長の高い上海，中国平均，成長の低い貴州省等の GDPppにより判断す
ると７８年上海４．１５２２，中国平均２７．３９５９，貴州省５９．４２３６，上海と貴州省の
経済格差が１４．３倍であったが，貿易が拡大するに従って，WTO加盟時には
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１３．７倍に拡大している。
　２００１年には中国国内経済格差が，上海は【GDPgap１．０９７５≒ GDPpp 
０．９１１２】が均衡し，米国を超える経済成長を遂げたが，fxr８．２７７１と上海
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資料３．中国５ヵ年計画と fxrと GDPppおよび主要政策の概要
fxr/GDPpp
平均乖離率等
Fxr元年
平均値
中国
GDPpp
年平均値
為替・経済政策転換等の概要
中国５か年
計画と
為替・経済
転換年
１６．２倍 元高１．６８３６２７．２３６２元高でスタート
７８年
改革開放年
１６．３倍 元高１．７０４５２７．８１０３内部決済相場実施
８１年６次
５か年計画
７倍 元高２．９３６７２０．６８２７
１月内部決済相場廃止
公定相場２．８元の元高調整に入る
８５年
４．２倍 元高３．８８９１１６．２７１３外貨調整センター設立し為替の１元化
８６年７次
５か年計画
９．５％切り下げ５．２２２１１４．１８１１１１月対外公定相場の元高調整９０年
２．３倍 元高５．３２３４１２．２９３３
公定相場管理フロート制・外貨調整セン
ターGDPgap≒ GDPpp≒約７で均衡
９１年８次
５か年計画
３２％元安で均衡８．７元 ６．５８２４１月公定相場外貨調整相場を１本化９４年
７５．１９％ 元安８．２７８３ ４．９９５２元安通貨・為替政策
９６年９次
５か年計画
２．３１４９倍 元安８．２７７１ ４．２０１７
WTO加盟，２０００年上海・０４年北京が
GDPgap ≒ GDPpp＝１先進国仲間入り
０１年１０次
５か年計画
３．５８６０倍 元安７．９７３４ ２．７２５１０８年オリンピック・１０年万博開催
０６年１１次
５か年計画
４．３倍 元安６．７７０３ １．５７２６
GDP世 界 第２位 達 成，広 東 省
GDPgap ≒ GDPpp ＝１，先進国仲間入り
２０１０年
４．６９倍 元安拡大６．４６１５ １．３８９２
所得格差の是正，構造改革，GDP
７％成長目標
２０１１年１２次
５か年計画
出所：大久保薫著「人民元切り上げと中国経済」蒼蒼者 p. ２１と神田理論７）GDP平価を組み
合わせて作成した。
 ７）　陳哲修士論文「人民元の変遷から見た為替レートと為替平価の分析」２００６年。
GDPppの乖離率が９倍に拡大していた。
　７８年に対し０１年の中国平均 GDPpp４．２０１７，６．５倍，貴州省１２．６１４０，４．７
倍，経済成長を遂げたが，７８年の上海と貴州省の格差は１４．３倍から０１年に
は約１３．７倍に格差が縮小した。経済成長は国内経済格差を縮小する。
　２００４年，北京の【GDPgap１．００２７≒ GDPpp０．９９７３】が均衡して，上海
に続き先進国の仲間入りをしたが，fxr８．２７６８，中国平均GDPpp３．２７９１との
乖離率２５２％あり，北京と中国平均 GDPppの乖離率は３．３倍あり，貴州省
９．４２００との経済格差は９．５倍，国内経済格差問題の不発弾を抱えている。
　２００６年，第１１次５か年計画は，GDP成長利率年平均７．５％と定め，０８年
北京オリンピック，１０年上海万国博誘致による経済政策が始まっていたが，
上海・北京はすでに先進国並みの GDPppであり，これらのイベントが終
わると経済成長に陰りが出始め２桁成長から１桁７％台の経済成長にス
ローダウンしてきている。
　２０１０年，中国の経済発展は，為替の規制管理による人民元安に支えられ
て，貿易総額，外貨準備高が日本を超え，GDP総額も日本を凌ぎ，２１世紀
は，中国の経済成長で先進国が成長するグローバル時代を予測させている。
　同年，GDPpp１．５７２６，fxr６．７７０３，乖離率４．３倍，さらに fxr ＞ GDPppが
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
拡大し，人民元安に支えられて輸出は伸び，現在，輸出額と外貨保有高お
よび GDP総額が日本を抜き，世界第２位になったが，異常な国内経済格差
８）などがあり，まだ人民元の通貨管理並びに為替の規制が自由化されてい
ないので，４倍を超える人民元安は公平・公正原則に反するだけでなく，
競争原理，市場原理に反し，世界経済の安定成長を阻害することになろう。
　資料３で理解できるように，相場で決まる fxrは適正レートが不明であ
るが平価理論による GDPppは平価（適正な理論値）が算定できるので，
為替レートの適正値が明確になり，さらに金融経済政策が確立可能となる。
　中国の経済成長は，内部経済格差に最大の問題点を抱えている。
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 ８）　神田善弘　「GDPから中国人民元平価とその問題点を分析する」　『 国際金融 』
１１６７号　財団法人外国為替貿易研究会，２００６年８月１日。
　上海は２０００年，北京は２００３年，広東省は２０１１年に，GDPpp『１ の定理』
釈 若錫錫錫錫 釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
の通り，【GDPgap ≒ GDPpp ＝ １】が１にクロスし，先進国経済に成長した。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　２０１０年，中国全体の実体経済は，GDPgap０．６３５９，GDPpp１．５７２６，
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
fxr６．７７０３であり，表Ⅲのとおり，「fxr/GDPpp乖離率４．３倍」であるので，
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
平価理論による中国は新興国並みであると同時に fxr/GDPppの乖離を２
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
倍以内に是正する必要がある。乖離の原因である規制管理を是正しない場
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
合，為替レートを介在して，経済戦争を仕掛けて，外国にある国際優良企
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
業を破壊し倒産させる不公平の原因となり，公正原則に反する国家となる
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
ことを指摘しておきたい。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　国際通貨の資格条件は，公正の原則を守らない限り，通貨としての信用
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
が生まれないので，人民元は国際通貨の資格のない通貨となろう。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　とは言っても，国内の経済格差が表Ⅱに通り，上海と貴州省の格差が
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
２００１年１３．７倍から２００７年以降急速に改善し，２０１０年５．６倍に縮小したが，
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
IMF８条国および WTO加盟国として２倍程度（日本は東京・沖縄の格差
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
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図４．中国人民元の fxrと主要地域の GDPppの推移
出所：２０１２中国統計年鑑，中国人民共和国国家統計局編，中国統計出版社
注①１９８８年，fxrと上海 GDPppがクロス以降の統計で図４を作成。
　②１９９３年 fxrと広東省 GDPppがクロスし実体経済に均衡トレンドに入るが為替
規制管理のため乖離拡大する。
　③１９９４年 fxrと中国平均 GDPppがクロスし実体経済に均衡トレンドに入るが為
替規制管理のため乖離拡大する。
　④２００５年 fxrと貴州省 GDPppがクロスし実体経済に均衡トレンドに入るが為替
規制管理のため乖離拡大する。
２倍）に是正する責任と義務がある。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　平価理論で算定した中国平均人民元は１０年の fxr６．７７０３，GDPpp１．５７２６，
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
乖離幅４．３倍であるので，表Ⅱの乖離幅２倍， １ドル＝３．１３元を第１目標と
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫
して段階的に是正する必要がある。とは言っても急激な元高への調整は国
内経済に混乱を引きこむことになるリスクの高い通貨である。
　ちなみに，実体経済を表していると云われているハンバーグレートは１２．５
元÷$３．１３＝ big mac rate ３．９９元である．米国議会発言によれば，理論的根
拠は不明であるが人民元は１ドル＝６．８元，４０％過小評価，４０％切上げ４．０８
元を適正レートとしている。
　フアンダメンタルズを基礎条件とした通貨の価値尺度は，国家間の信用
度に重点を置くと，信用の尺度として政治・経済・社会等のリスク度（信
用度）を表すカントリーリスク（表Ⅲ－１）があるので参考となろう。
　２０１０年，中国は，世界第２位の GDPを占めているので，予想外の実力が
あると考える人がいるが，“一人当たりの GDPの実力は新興国”であり，
中国の実体経済から見た実力を表している。
　２０１１年，第１２次５か年計画は，所得格差の是正を掲げ，GDP成長率は年
平均７％と定め，経済・社会・産業構造改革に取り組む方針を設定した政
策は正しい政策であろう。
　中国国内の経済格差が，中国の政治，社会の不安定要因となっているの
で，先進国並みに２倍を目途に国内格差を是正しないと国内の治安が保た
れないであろう。国内経済格差は，貴州省と上海が WTO加盟時の１３倍か
ら４．９倍に縮小してきたが，中国の国内経済格差が中国のアキレス筋であり，
共産主義社会では内部格差は原則ゼロであったので，改革開放による経済
格差が貧富の差を拡大して社会問題化する中国発の世界経済危機の引き金
になると思われるので，少なくとも２倍程度に是正する必要があろう。
　２０１３年，中国経済は２桁成長が終わり，１３年８月の日経新聞報道によれ
ば，新興国である中国の金融・経済政策のヒズミが“シャドウバンク”な
どのリスクとなり，定期金利３％に対し理財金融商品の金利１１％に引き上
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げるなど，公式数値で８．２兆元（GDPの１６％）を占めており，バブル経済
状態の中で短期指標金利１３％台に急上昇し，それを容認せざるを得ないな
ど，対策を誤ると国際金融危機の引き金になる可能性がある。
　GDP成長率は，１２年７．８％，１３年７．５％，１４年６．９％前後にスローダウン
すると予測され fxrは１ドル＝６．００元前後が予測されているが，平価理論
では １/２（１ドル≒３元程度）に切り上げる必要があるので異常な元安で
あり，世界経済の安定成長のためには通貨と為替の本質を再認識するとと
もに規制管理を撤廃すべきであると云えよう。
（２）　国際通貨としての資格条件と人民元の課題
　国際通貨の条件の第１は，国際取引決済通貨の比重で決まる。この比重
は，国際通貨としての信用度が，自国通貨による経常収支や資本収支の比
率に表れているが，特に資本取引（企業進出の直接資本取引を除く）はリ
スクのある通貨を選択しないので，人民元を先進国並みに開放，特に，短
期資本取引の開放をしない限り，国際通貨としての資格条件を満たしてい
ると言えないので，この資格条件を満たさない限り，国際通貨と認められ
ないであろう。従って，クロスボーダー人民元建て貿易決済額並びに経常
収支と資本取引収支（額）を区別して検討する必要がある。
　第２は，国と通貨の信用度が重要である。BISの調査による為替市場の
通貨別取引高（表Ⅰ－２）が通貨の信用度の目安になり，国内に国際的為替
金融市場が機能していること，さらに，信用の無い国の通貨はリスクが高
いので，国際通貨の条件は取引・決済に使用される比率が３％程度（表 
Ⅲ－２ 参照）必要であろう。
　為替市場における人民元の比重は０．４％程度（$４２．５％，¥９．５％等）しか
なく，人民元の信用度の実態を表しているので，現状では人民元は国際通
貨と云えない。
　第３は，為替市場の信頼と通貨量が国際通貨の資格を表している。
　外国間の決済は，外国の銀行等との国際金融機関による信用がないと安
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心して送金決済を任せることができないので，為替市場別取扱高（表Ⅲ－３）
が国の信用と通貨の信用の目安になっていると云えるであろう。ロンドン
市場の取扱高がニューヨーク市場の２倍を維持しているのは金融市場とし
ての歴史と信用に支えられた伝統が国際金融システムを構成しているから
である。国際金融システムは信用を基礎条件に構築されていると考えるべ
きである。金融ショックは国の信用・通貨の信用に亀裂が生じたときに，
リーマンショックやソブリンショックなどが起こっている。香港は中国の
一部であるが，中国本土が為替規制があるので，人民元は，国際的に信用
できる為替・金融市場が開かれていると云い難い。
　第４は，国及び通貨のリスク回避の目安として，外貨準備高（表Ⅲ－５）
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
とスワップ協定がある。スワップ協定は相互に信頼できる国家間の紳士協
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
定（信用供与）であるので，前提条件として，国際通貨の資格を身に付け
ることが必須条件であろう。
　中国のように外貨準備高が世界第１位であっても，政治的，経済的，ト
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
ラブルや為替・資本移動に規制・管理がある国の通貨による取引は，為替
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
リスクが高いので安心して取引ができず，表Ⅲ－１～４ が示すように国際通
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
貨としての資格に欠けている。
釈 若錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫錫
　円は，東日本大震災の最中であっても円が買われ，史上最高値（７５．７５
円）を記録したように ,信用ある国際通貨は，金融・経済理論を超えて買
われるのである。
（３）　人民元の国際通貨としての責任と義務
　国際通貨としての人民元の課題を論述してきたが，中国は，上記の通り，
国際通貨の資格条件をクリアする義務がある。
　また，IMFの SDRバスケットに人民元やロシアルーブルなどを加える
べきであるという主張があるが，国際通貨として先進国並みに規制を排除
しない限り OECD未加盟国通貨を加えてはならない。これらの通貨は，
平価理論の視点で判断すると規制管理により異常な通貨安になっており，
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国際的優良企業の国際競争力を脅かし，世界経済を混乱させる不公正な通
貨である。これらの通貨を SDRのバスケットに加えると国際通貨として
為替レートがさらに不公正になり一層不安定になり，国際金融システムを
脅かしかねず，世界経済の安定成長を阻害することになる。
　また，IMFや OECD など国際機関の加盟国通貨であっても規制管理を
行っている通貨は，国際通貨としての資格がないので，排除すべきである。
　中国は，人民元の自由化，為替や資本取引の規制管理を国際標準まで撤
廃し，先進国として IMF８条を遵守する国となり，OECDに加盟して世
界経済に貢献できるまでは，国際通貨としての資格はない。
　また，国際金融システムにおける金融機関は，債権国の代表者による債
務国の経済事情を考慮し返済負担の軽減など返済し易いリスケ条件を議論
し返済の立て直しを図る債権者クラブ（パリクラブ）のメンバーとして責
任と義務を果たせる実力と信用を兼ね備えた国際的金融機関であること，
そのためには，国際的金融機関とコルレス契約を結んで，国際決済の標準
コードである SWIFTルールを遵守する義務と責任を果たせる金融機関であ
り，さらに，人民元交換の自由化並びに資本取引の自由化が完全に実行さ
れるまでは国際通貨として扱うべきではない。
　これらの国際ルールに亀裂が生じるとき，変動相場制及び国際金融シス
テムは崩壊することになろう。
　中国が，主要先進国並みに規制・管理を自由化し，国の金融・経済政策
と国際金融機関としての信用が得られることが国際通貨としての資格の前
提条件であり，国際金融システムを支える国際通貨の仲間入りの必須条件
であると云えるであろう。
Ⅷ．　国際通貨の資格条件とドル・円・人民元
　筆者は，日本の円の国際化を一層促進させることが，人民元の国際化問
題に優先すべきであると考えている。その理由は，アジア経済圏の成長発
展のためには，各種取引において円決済が行われることによって，アジア
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諸国は日本市場となる。円がリーデイングカレンシーになるので，アジア
経済圏の発展を支援し易く，さらに，アジア各国と共存共栄を図ることが
国益にかなうと同時にアジア各国の信用を得ることであり，アジア各国通
貨の国際化と人民元の国際化に役立つであろう。そのためには，商社マン
や銀行マンをはじめ経常取引をする日本人は，欧米人のように主体性を持っ
て，自国通貨（円）決済を主軸に取引を実行することを心掛けて行動すべ
きである。
　人民元が国際通貨にほど遠い現在，日本が，アジア経済圏のリーダーと
して貢献するためには，表Ⅲ－６ 日本とドイツの輸出決済通貨比率の通り，
EU経済圏のドイツのように，アジア経済圏における貿易決済の８０％前後
を円通貨建てで決済する決意が必要である。￥建て決済にすれば，アジア
に日本市場が拡大し，「アジア経済圏の構築」として，アジア各国に貢献す
る第１歩になる。
　しかし，日本は円決済より＄決済が多いのは，ビジネス交渉が下手なの
か，弱気なのか，自国に対する自信がないのか，相手の立場を考え過ぎな
のか，結果として交渉相手の言いなりの取引が多いことになる。円決済で
あれば為替リスクゼロで，円決済を実行できる市場は全て日本市場と同じ
になり，リーダー国として「アジア統一通貨構想」に貢献することになる。
　日米欧の精神構造・文化構造の違い，国際標準に対する商取引概念の違
い，等による取引交渉に弱点があるのか，日本人に問題の原点があるよう
である。
　米国のようにドル決済をする国は，米国市場と同じになり，表Ⅲ－４ の通
り，取引通貨から見た世界市場の４３．５％前後が米国市場となっているが，
日本は１０％程度であるので，世界市場特に，アジア市場に対して，円決済
による日本市場を拡大させる智慧が必要である。
　従って，米国の基軸通貨のメリットは，ドルによる外貨準備はゼロで
あっても差し支えないことになる。因みに米国の外貨準備高は２１位（表Ⅲ
釈 若錫錫
－５）にすぎない。
釈 若錫
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　ドイツは，EUのリーダーであるが，日本よりも人口が少ないにもかかわ
らず輸出額は（表Ⅲ－４）日本を凌ぎ，取引通貨は日本と比較してマルク時
代から２倍自国通貨で決済している。この事実は，日本の貿易収支におけ
る円決済がドイツの１/２（円の国際化はまだ１/２）に過ぎないことを示して
いる。
　アジアにおける基軸通貨に貢献するためには，円決済をすることが円の
価値を高めることになるので，円決済政策を実行することが“国益にかな
う”，“世界経済に貢献する”重要課題であろう。
　中国人民元は，国際通貨の資格条件として，平価理論による為替平価と
して公正原則を遵守できる経済力を付けるまでは，国際通貨の資格条件を
備えていると云えない。
　歴史が繰り返すように，変動相場制が崩壊する原因として主要先進国ま
たは中国による次のショックが引き金になるのではなかろうか。
その１は，中国発は，国内経済格差によるショックまたは規制管理による
不公正で人民元の信用が失われるとき，
その２は，日本発は，財政赤字が支払い能力を超えるかまたは経常収支赤
字化による金利急上昇のショックで財政運営が急激に困難になるとき，
その３は，ユーロ圏発は，多数の主権国家による単一通貨のため，国益と
利害が反し，PIIGS諸国などの財政危機がソブリンショックを惹き起すと
き，
その４は，米国発は，ドルの過剰流動性により，関係国の財政破綻による
ショックが起こるとき，国際金融システムが連鎖反応で破綻し，新しい
為替平価理論が必要となるであろう。
　ただし，米国は『シェール革命』９）により，米国の貿易収支が黒字化する
と予測されているので，米国発のショックは遠のいたと考えているが，こ
れに対して日本は，財政赤字に加えて，貿易収支赤字化が重要問題となる
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 ９）　金山隆一／桐山雄一，『シェール革命の衝撃』「エコノミスト」，２０１１．１．２２発行。
であろう。
　その５は，先進主要国の金融緩和は巨額の過剰流動性を創出しているの
で，新興国等の景気後退や財政悪化或いはデリバティブによる巨額の損失
は外資の短期資本移動を誘発し，国際金融危機の引き金となろう。
　筆者は，国際通貨問題や為替問題を考える場合，秒単位に通貨の価値尺
度が変わる相場理論では為替が安定せず，経営や世界経済の安定成長を阻
害するだけでなく，上記ショックの原因を惹き起すので，為替市場におけ
る通貨の交換価値尺度の決定理論が重要になると考える。
　本論は，為替を安定させる理論として，相場理論に代わりうる，“通貨と
為替の本質”，“通貨の価値尺度”を基軸にした“平価理論への１里塚”と
なることを願っている。
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１
，７
６３
１
，０
７１
シ
ド
ニ
ー
２
．３
倍
３
．０
１
，５
１６
１
，２
６８
６６
５
パ
リ
ー
２
．４
１
，２
０５
８８
２
４２
１
デ
ン
マ
ー
ク
２
．１
１
，０
８６
１
，０
１４
１
，２
０４
フ
ラ
ン
ク
フ
ル
ト
１
．２
６１
９
６４
０
５９
３
ト
ロ
ン
ト
２ ７
．７
１４
，０
０９
１２
，３
３１
７
，２
０３
小
　
計
０
．９
４４
８
４３
９
３１
９
ス
エ
ー
デ
ン
０
．８
４１
７
５０
２
２９
８
モ
ス
ク
ワ
０
．９
４３
８
３５
２
２０
５
韓
国
０
．７
３３
４
４３
９
１４
６
ル
ク
セ
ン
ブ
ル
グ
０
．６
３２
５
５０
１
２０
８
ベ
ル
ギ
ー
０
．６
３１
３
８３
１８
フ
イ
ン
ラ
ン
ド
０
．６
２９
３
１７
１
１３
９
ス
ペ
イ
ン
０
．６
２８
６
３７
６
２３
５
イ
タ
リ
ア
０
．５
２７
４
３８
４
６９
イ
ン
ド
６
．２
３
，１
２８
３
，２
４７
１
，６
３７
小
　
　
計
５
．５
２
，７
２６
２
，４
４８
１
，８
２９
そ
の
他
１０
０
.０
５０
，５
６３
４２
，８
１１
２６
，０
８５
１６
，１
９０
１９
，５
８０
世
界
総
取
引
高
出
所
：
B
IS
・
日
銀
に
よ
る
『
外
国
為
替
市
場
取
引
高
調
査
』（
３
年
に
１
度
４
月
１
日
に
行
わ
れ
て
い
る
）
の
調
査
資
料
。
注
：
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
お
よ
び
香
港
市
場
の
伸
び
率
は
８９
年
取
扱
高
と
の
比
較
で
あ
る
。
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表Ⅰ－１　日米の GDP，人口，各種 GDPphの推移
（¥/GDPpp）
GDPph
(¥/$)
GDPph 
¥GDPph$GDPph
米国
人口
米国
GDP
日本
人口
日本 GDP
１，８７０１９５０１．５２２７２，８４８０．８３５９
２，１２２１９５１１．５４８８３，２８７０．８４９６
２３７２００７２１２，１９４１９５２１．５７５５３，４５７０．８６２５６２，１７０
２８３２２３８０２２，２７６１９５３１．６０１８３，６４６０．８７４５７０，１６０
３４５２４４８７８２，２３６１９５４１．６３０３３，６４５０．８８７６７７，９７０
３８３２６６９５７２，３９４１９５５１．６５９３３，９７３０．８９８２８５，９６０
３７１２６６９５９２，４７８１９５６１．６８９０４，１８５０．９０７６８７，０６０
５７１３３６１，２０９２，５６１１９５７１．７１９８４，４０５０．９１５６１１０，７４０
６１６３４８１，２５４２，５５４１９５８１．７４８８４，４６６０．９２３６１１５，８１０
７０６３８５１，３８６２，７２２１９５９１．７７８３４，８４００．９３２９１２９，３３０
９７４４５８１，６４８２，７８７１９６０１．８０６８５，０３５０．９４１０１５５，０４０
１，４３８５６１２，０１８２，８３２１９６１１．８３６９５，２０２０．９４９５１９１，６１０
１，６３８６１６２，２１８３，００３１９６２１．８６５４５，６０２０．９５８３２１２，５２０
２，０５７７０４２，５３５３，１２４１９６３１．８９２４５，９１１０．９６８１２４５，４１０
２，６７３８２４２，９６６３，２９０１９６４１．９１８９６，３１４０．９７８３２９０，１４０
３，００８９０４３，２５３３，５１７１９６５１．９４３０６，８３４０．９８８８３２１，６３０
３，７００１，０４３３，７５４３，８１０１９６６１．９６５６７，４８８０．９９７９３７４，６３０
３，９８５１，１３３４，０７９３，９８５１９６７１．９８７１７，９１８１．０８３０４４１，７９０
４，３０３１，４３７５，１７４４，３０３１９６８２．００７１８，６３７１．０１９６５２７，５３０
４，５９４１，６６３５，９８８４，５９４１９６９２．０２６８９，３１１１．０３１７６１７，７９０
４，７７３１，９６１７，０６０４，７７３１９７０２．０４８８９，７７８１．０４３４７３６，５９０
５，４５１２，１９１７，６６６５，４５１１９７１２．０７０５１１，２８６１．０５６９８１０，２４０
５，９３９２，８４４８，６２０５，９３９１９７２２．０８８５１２，４０４１．０７１８９２３，９４０
６，５８５３，８０９１０，３４９６，５８５１９７３２．１０４１１３，８５５１．０８７０１，１２４，９８０
７，０１９４，１７２１２，１８６７，０１９１９７４２．１３８５１５，０１０１．１０１６１，３４２，４４０
７，５７１４，４７９１３，２９５７，５７１１９７５２．１５９７１６，３５２１．１１５７１，４８３，２７０
８，３６５４，９８６１４，７８７８，３６５１９７６２．１８０４１８，２３９１．１２７７１，６６７，５３０
９，２２４６，０７２１６，３０３９，２２４１９７７２．２０２４２０，３１４１．１３８６１，８５６，２２０
１０，３１４８，４５４１７，７９０１０，３１４１９７８２．２２５９２２，９５９１．１４９０２，０４４，０４０
１１，４０３８，７２５１９，１２０１１，４０３１９７９２．２５０６２５，６６４１．１５８７２，２１５，４７０
１２，２７４９，１８４２０，８２３１２，２７４１９８０２．２７７６２７，９５６１．１６８１２，４３２，３５０
１３，６１８１０，０５９２２，１８５１３，６１８１９８１２．２９９４３１，３１３１．１７６６２，６１０，２８０
１４，０３８９，２８６２３，１３０１４，０３８１９８２２．３２１７３２，５９２１．１８４８２，７４０，５００
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（¥/GDPpp）
GDPph
(¥/$)
GDPph 
¥GDPph$GDPph
米国
人口
米国
GDP
日本
人口
日本 GDP
１５，０８７１０，０７８２３，９３６１５，０８７１９８３２．３４３０３５，３４９１．１９３１２，８５５，７９０
１６，６３８１０，６８９２５，３８８１６，６３８１９８４２．３６３７３９，３２７１．２００８３，０４８，５９０
１７，６６５１１，３０２２６，９６１１７，６６５１９８５２．３８４９４２，１３０１．２０８４３，２５７，９２０
１８，５０１１６，６５３２８，０６４１８，５０１１９８６２．４０６８４４，５２９１．２１４９３，４０９，４８０
１９，５２９２０，１５０２９，１４５１９，５２９１９８７２．４２８４４７，４２５１．２２０９３，５５８，３７０
２０，８４５２４，２９１３１，１２９２０，８４５１９８８２．４５０６５１，０８３１．２２５８３，８１５，７９０
２２，１９３２４，１２４３３，２８２２２，１９３１９８９２．４７３４５４，８９１１．２３０７４，０９６，０２０
２３，２１７２４，７１７３５，７８８２３，２１７１９９０２．４９９５５８，０３２１．２３４８４，４１９，１５０
２３，１６６２８，０９８３７，８５０２３，１６６１９９１２．５８４０５９，８６２１．２３９７４，６９２，３００
２４，１９３３０，５７４３８，７２２２４，１９３１９９２２．６１１９６３，１８９１．２４３７４，８１５，８２０
２５，１５４３５，０７２３９，０００２５，１５４１９９３２．６４０７６６，４２３１．２４７５４，８６５，１９０
２６，４２２３８，４５９３９，３０９２６，４２２１９９４２．６６９９７０，５４３１．２５１２４，９１８，３５０
２７，４１４４２，１７５３９，６７０２７，４１４１９９５２．６９９５７４，００５１．２５４７４，９７７，３９０
２８，６２８３７，３２１４０，５９８２８，６２８１９９６２．７２９２７８，１３２１．２５８２５，１０８，０２０
３０，０８３３４，１９２４１，３６８３０，０８３１９９７２．７５９３８３，００８１．２６１５５，２１８，６２０
３１，２８５３０，５４０３９，９８０３１，２８５１９９８２．８１０８８７，９３５１．２６２９５，０４９，０５０
３２，８７４３３，２８５３７，９１５３２，８７４１９９９２．８４５３９３，５３５１．２６５０４，７９６，２９０
３５，２２７３７，６３１４０，５５５３５，２２７２０００２．８２５０９９，５１５１．２５７２５，０９８，６００
３５，７７４３３，０４３４０，１５８３５，７７４２００１２．８７５３１０２，８６２１．２５８９５，０５５，４３０
３６，６６３３１，５８１３９，５９９３６，６６３２００２２．９０２７１０６，４２３１．２６０５４，９９１，４７０
３８，０４４３４，１０３３９，５３５３８，０４４２００３２．９２８８１１１，４２２１．２６１８４，９８８，５５０
４０，１１４３６，８６４３９，８８３４０，１１４２００４２．９５４９１１８，５３３１．２６３０５，０３７，２５０
４２，３３５３５，８５７３９，５２２４２，３３５２００５２．９８１７１２６，２３０１．２７５０５，０３９，０３０
４４，４５１３４，１８４３９，７５６４４，４５１２００６３．００９４１３３，７７２１．２７４５５，０６６，８７０
４５，４３１３４，１９５４０，２６５４５，４３１２００７３．０８７９１４０，２８７１．２７４０５，１２９，７５０
４６，６０４３８，０９５３９，３７５４６，６０４２００８３．０６６６１４２，９１６１．２７２９５，０１２，０９０
４６，５８６３９，５３８３６，９９６４６，５８６２００９３．０９４９１４４，１８０１．２７３５４，７１１，３９０
４７，９０５４３，１５２３７，８７９４７，９０５２０１０３．１２２５１４９，５８３１．２７３５４，８２３，８４０
４９，３２８４６，３１６３６，９６４４９，３２８２０１１３．１４９１１５５，３３８１．２７３２４，７０６，２３０
５１，１６２４６，８６８３７，３９６５１，１６２２０１２３．１７５１１６２，４４６１．２７２５４，７５８，６８０
出所：原統計は IMFの IFS統計１９７９年，２００２（１９７３－２０００年）および２０１３（２００１－２０１２年）
Yearbookより作成した。
資料：IMFの IFS統計より GDP，人口，為替レート，SDRレートを使用し，注の通り計算
した。
注：GDPph＝ GDP総額÷人口
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表Ⅰ－２．日本の fxr，GDPpp，GDPgap等の推移
前年比
GDPpp
前年比 fxr
fxr/ 
GDPpp
GDPpp
（GDPgap）
CRSpp
（GDPpp）
¥fxr$fxr
乖離率乖離率乖離率
０．２７７０３．６１００１９５０
０．２７７０３．６１００１９５１
１．１８６２０．３２８５３．０４４１０．２７６９３．６１１０１９５２
１．２６８９０．３５２５２．８３７１０．２７７８３．６０００１９５３
１．４１４４０．３９２９２．５４５２０．２７７８３．６０００１９５４
１．４３８９０．３９９７２．５０１９０．２７７８３．６０００１９５５
１．３９３７０．３８７１２．５８３１０．２７７８３．６０００１９５６
１．６９９９０．４７２２２．１１７７０．２７７８３．６０００１９５７
１．７６７６０．４９１０２．０３６７０．２７７８３．６０００１９５８
１．８３３７０．５０９４１．９６３３０．２７７８３．６０００１９５９
２．１２８５０．５９１２１．６９１４０．２７７８３．６０００１９６０
２．５６５３０．７１２６１．４０３３０．２７７８３．６０００１９６１
２．６５８５０．７３８５１．３５４２０．２７７８３．６０００１９６２
２．９２１６０．８１１６１．２３２２０．２７７８３．６０００１９６３
３．２４４８０．９０１３１．１０９５０．２７７８３．６０００１９６４
３．３２９３０．９２４８１．０８１３０．２７７８３．６０００１９６５
３．５４７７０．９８５５１．０１４７０．２７７８３．６０００１９６６
３．５１６５１．０２３７０．９７６８０．２７７８３．６０００１９６７
２．９９４２１．２０２３０．８３１７０．２７７８３．６０００１９６８
２．７６１９１．３０３５０．７６７２０．２７７８３．６０００１９６９
２．４３３８１．４７９２０．６７６００．２７７８３．６０００１９７０
２．４８７４１．４０６４０．７１１００．２８５９３．４９８３１９７１
２．０８８３１．４５１５０．６８９００．３２９９３．０３１１１９７２
１．００００１．００００１．７２８７１．５７１７０．６３６２０．３６８１２．７１７０１９７３
１．１０４６１．０７５０１．６８２３１．７３６２０．５７６００．３４２４２．９２０８１９７４
１．０１１３１．０１６１１．６９０３１．７５５９０．５６９５０．３３６９２．９６７９１９７５
１．００６７０．９９９２１．６７７６１．７６７７０．５６５７０．３３７２２．９６５５１９７６
０．９９９９０．９０５４１．５１９２１．７６７５０．５６５８０．３７２４２．６８５１１９７７
０．９７５８０．７８３７１．２２０１１．７２４７０．５７９８０．４７５２２．１０４４１９７８
０．９７２２１．０４１３１．３０６９１．６７６８０．５９６４０．４５６３２．１９１４１９７９
１．０１１８１．０３４７１．３３６５１．６９６５０．５８９５０．４４１０２．２６７４１９８０
０．９６０３０．９７２７１．３５３８１．６２９１０．６１３８０．４５３４２．２０５４１９８１
1.0114１．１２９４１．５１１７１．６４７７０．６０６９０．４０１５２．４９０８１９８２
０．９６２９０．９５３５１．４９７１１．５８６５０．６３０３０．４２１０２．３７５１１９８３
53─ ─
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前年比
GDPpp
前年比 fxr
fxr/ 
GDPpp
GDPpp
（GDPgap）
CRSpp
（GDPpp）
¥fxr$fxr
乖離率乖離率乖離率
０．９６１８１．００００１．５５６６１．５２５９０．６５５３０．４２１０２．３７５２１９８４
１．０００２１．００４３１．５６３０１．５２６２０．６５５２０．４１９２２．３８５４１９８５
０．９９３９０．７０６５１．１１１０１．５１６９０．６５９３０．５９３４１．６８５２１９８６
０．９８３９０．８５８３０．９６９２１．４９２４０．６７０１０．６９１４１．４４６４１９８７
１．０００６０．８８６００．８５８１１．４９３３０．６６９６０．７８０３１．２８１５１９８８
１．００４３１．０７６６０．９１９９１．４９９７０．６６６８０．７２４８１．３７９６１９８９
１．０２７８１．０４９５０．９３９３１．５４１４０．６４８７０．６９０７１．４４７９１９９０
１．０５９９０．９３０４０．８２４５１．６３３８０．６１２１０．７４２３１．３４７１１９９１
０．９７９６０．９４０２０．７９１３１．６００６０．６２４８０．７８９６１．２６６５１９９２
０．９６８７０．８７８００．７１７２１．５５０５０．６４５００．８９９３１．１１２０１９９３
０．９５９６０．９１９２０．６８７０１．４８７８０．６７２２０．９７８４１．０２２１１９９４
０．９７２６０．９２０３０．６５００１．４４７１０．６９１１１．０６３２０．９４０６１９９５
０．９８００１．１５６５０．７６７１１．４１８１０．７０５２０．９１９３１．０８７８１９９６
０．９６９７１．１１２２０．８７９８１．３７５１０．７２７２０．８２６５１．２０９９１９９７
０．９２９３１．０８２０１．０２４４１．２７７９０．７８２５０．７６３９１．３０９１１９９８
０．９０２５０．８７０１０．９８７６１．１５３４０．８６７００．８７７９１．１３９１１９９９
０．９９８２０．９４６１０．９３６１１．１５１３０．８６８６０．９２７９１．０７７７２０００
０．９７５０１．１２７７１．０８２７１．１２２５０．８９０９０．８２２８１．２１５３２００１
０．９６２２１．０３１８１．１６０９１．０８０１０．９２５９０．７９７５１．２５３９２００２
０．９６２２０．９２４６１．１１５６１．０３９２０．９６２３０．８６２６１．１５９３２００３
０．９５６７０．９３３２１．０８８２０．９９４２１．００５８０．９２４３１．０８１９２００４
０．９３９０１．０１８８１．１８０７０．９３３６１．０７１２０．９０７３１．１０２２２００５
０．９５８０１．０５５２１．３００４０．８９４４１．１１８１０．８５９８１．１６３０２００６
０．９９１０１．０１２５１．３２８６０．８８６３１．１２８３０．８４９３１．１７７５２００７
０．９５３３０．８７７８１．２２３４０．８４４９１．１８３６０．９６７５１．０３３６２００８
０．９３９９０．９０５３１．１７８３０．７９４１１．２５９２１．０６８７０．９３５７２００９
０．９９５７０．９３８１１．１１０１０．７９０７１．２６４７１．１３９２０．８７７８２０１０
０．９４７７０．９０９２１．０６５００．７４９４１．３３４５１．２５３００．７９８１２０１１
０．９７５４０．９９９８１．０９１６０．７３０９１．３６８１１．２５３３０．７９７９２０１２
０．９９８４０．９９３５１．５１１０７３–８５年平均乖離率
０．９９１７０．９５２８０．８４２９８６–９７年平均乖離率
０．９６１３０．９７５５１．１１５６９８–１２年平均乖離率
注：６７年以降日本は GDPgap ≒ GDPpp ＝１，GDPgapを GDPppと読みかえる。
①前年比 GDPpp平均乖離率：１５％以上１/３７，５－１０％；３/３７
②前年比 fxr平均乖離率：２０％以上２/３７，１０－２０％未満８/３７， ５－１０％；１４/３７
③前年比 fxr/GDPpp平均乖離率：２０％以上２１/３７，１０－２０％未満８/３７， ５－１０％；６/３７
④２０１２年の fxrは会計年度の平均値を採用した。
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表Ⅱ－１．中国の GDP・人口・GDPphの推移
単位：GDP億元，人口億人
GDPphおよび GDPの 
前年比成長率
中国
$GDPph
米国 
GDPph
中国
GDPph
中国人口中国 GDP
GDP１GDPph１２２５１０，３１４３７９１９７８９．６２５９３，６４５
１．１１４５１．０９９８２６８１１，４０３４１６１９７９９．７５４２４，０６３
１．２０３５１．１８９４３３１１２，２７４４９５１９８０９．８７０５４，８９０
１．００２４０．９８８７２８７１３，６２０４９０１９８１１０．００７２４，９０１
１．０８７６１．０７０７２７７１４，０３８５２４１９８２１０．１６５４５，３３１
１．１２２９１．１０８１２９４１５，０８７５８１１９８３１０．３００８５，９８６
１．２１０２１．１９４６２９９１６，６３８６９４１９８４１０．４３５７７，２４４
１．２４８１１．２３０４２９１１７，６６５８５４１９８５１０．５８５１９，０４１
１．１３６５１．１１９０２７７１８，５０１９５６１９８６１０．７５０７１０，２７４
１．１７２９１．１５３６２９６１９，５２９１，１０３１９８７１０．９３００１２，０５１
１．２４７８１．２２８４３６４２０，８４５１，３５４１９８８１１．１０２６１５，０３７
１．１３０６１．１１３８４０１２２，１９３１，５０８１９８９１１．２７０４１７，００１
１．１０１０１．０８５３３４２２３，２１７１，６３７１９９０１１．４３３３１８，７１８
１．１６６０１．１５１０３５４２３，１６６１，８８４１９９１１１．５８２３２１，８２６
１．２３４２１．２２００４１７２４，１９３２，２９９１９９２１１．７１７１２６，９３７
１．３０９０１．２９４１５１６２５，１５４２，９７５１９９３１１．８５１７３５，２６０
１．３６４４１．３４９２４６６２６，４２２４，０１４１９９４１１．９８５０４８，１０９
１．２４３２１．２３０２５９１２７，４１４４，９３８１９９５１２．１１２１５９，８１１
１．１７２７１．１６０６６９２２８，６２８５，７３１１９９６１２．２３８９７０，１４３
１．１１２９１．１０１８７６３３０，０９６６，３１４１９９７１２．３６２６７８，０６１
１．０６３６１．０５３９８０４３１，３５７６，６５５１９９８１２．４７６１８３，０２４
１．０６５７１．０５７０８５０３２，８７４７，０３４１９９９１２．５７８６８８，４７９
１．１２１３１．１１１４９４４３５，２２７７，８１８２０００１２．６９１０９９，２１５
１．１０５２１．０８９１１，０２９３５，７７４８，５１４２００１１２．８７９０１０９，６５５
１．０９７４１．０９１１１，１２２３６，６６３９，２９０２００２１２．９５３０１２０，３３３
１．１２８７１．１２２２１，２６０３８，０４４１０，４２５２００３１３．０２８０１３５，８２３
１．１７７１１．１７０３１，４７４４０，１１４１２，２０１２００４１３．１０４０１５９，８７８
１．１５６７１．１４９９１，７１２４２，３３５１４，０３０２００５１３．１８２０１８４，９３７
１．１６９７１．１６２７２，０４６４４，４５１１６，３１２２００６１３．２６１０２１６，３１４
１．２２８８１．２２１３２，６１９４５，４３１１９，９２１２００７１３．３４３０２６５，８１０
１．１８１５１．１７４１３，３６６４６，６０４２３，３８９２００８１３．４２７０３１４，０４５
１．０８５５１．０７８７３，６９３４５，１５１２５，２３０２００９１３．５１２０３４０，９０３
１．１７７８１．１７０３４，３６１４６，４３４２９，５２７２０１０１３．５９８０４０１，５１３
１．１７４５１．１６７１５，３３３４７，８７３３４，４６１２０１１１３．６８４０４７１，５６４
１．１０１３１．０９４３５，９７４４９，３９９３７，７１１２０１２１３．７７１０５１９，３２２
出所：① IMFの IFS２００２，２０１３（２００１－２０１２年）Yearbookより統計を作成
　　　② htp://searchina.ne.jp/business/002200.html
　　　③ htp://www.stat.go.jp/data/jinsui/tsuki/index16.htm
注：① GDPph（一人当たりの GDP）＝ GDP ÷人口で算定した。
　　② GDPgap ＝対象国・地域 GDPph ÷米国 GDPph。
　　③ GDPpp ＝ 1 ÷ GDPgap
参考：bigmac１２．５元÷＄３．５７＝３．５元ビッグマック平価
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表Ⅱ－２．中国人民元の fxr・GDPgap・GDPparの推移
fxr/GDPpp 
乖離率
$/ 元 fxr元 /$fxr
中国
GDPpp
中国
GDPgap
０．０６１８０．５９４０１．６８３６２７．２３６２０．０３６７１９７８
０．０５６８０．６４３１１．５５５０２７．３７８３０．０３６５１９７９
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１．００００００．０５９９２８．１０３４０．０３５６３６７．００．５０６４１８５．８５０．４０５５４．１５２２０．２４０８２，４８４．００．１０９８２７２．８１１９７８
１．０１８５２０．０５５５２８．００３６０．０３５７４０７．２０．５１４１２０９．３４０．３４５０４．５０７１０．２２１９２，５３０．００．１１３２２８６．４３１９７９
１．０７５２３０．０５８３２５．７０３４０．０３８９４７７．５０．５２２８２４９．６５０．３３２２４．５１２００．２２１６２，７２０．３０．１１４７３１１．８９１９８０
１．０２６６４０．０６８３２４．９７０００．０４００５４５．５０．５３２４２９０．４００．３４９５４．８７６９０．２０５０２，７９２．８０．１１６３３２４．８０１９８１
１．０２２３８０．０８４６２２．３６２８０．０４４７６２７．７０．５４１５３３９．９２０．３８４９４．９１６５０．２０３４２，８５５．３０．１１８１３３７．０７１９８２
１．０３１９４０．０８７９２２．４７８１０．０４４５６７１．２０．５４９４３６８．７５０．３８５９５．１２０３０．１９５３２，９４６．５０．１１９４３５１．８１１９８３
１．１０１０３０．１１４７２０．２２７２０．０４９４８２２．６０．５５７７４５８．７４０．４５２４５．１２８６０．１９５０３，２４４．２０．１２０５３９０．８５１９８４
１．１８２５００．１６９７１７．３０４６０．０５７８１，０２０．８０．５６５６５７７．３８０．６３７７４．６０４８０．２１７２３，８３６．２０．１２１７４６６．７５１９８５
１．０３８５２０．２１７０１５．９１１５０．０６２８１，１６２．７０．５７４１６６７．５３０．７４３５４．６４３８０．２１５３３，９８４．００．１２３２４９０．８３１９８６
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１．０６１７９０．３８９０９．６７９６０．１０３３２，２９２．８０．６０２５１，３８１．３９０．９２５４４．０６８７０．２４５８５，４５４．５０．１２７７６９６．５４１９８９
１．１１６９６０．５１４２９．３０１５０．１０７５２，４９６．００．６２４６１，５５９．０３１．２５５２３．８１０８０．２６２４６，０９２．４０．１２８３７８１．６６１９９０
１．１３９８７０．６８５３７．７６８５０．１２８７２，９８２．００．６３４９１，８９３．３０１．５９５８３．３３５８０．２９９８６，９４４．６０．１２８７８９３．７７１９９１
１．２４４８３０．８６３２６．３８８４０．１５６５３，７８７．００．６４６３２，４４７．５４１．９７０５２．７９８５０．３５７３８，６４４．８０．１２８９１，１１４．３２１９９２
１．３５７０５１．１９４４４．８２４３０．２０７３５，２１４．００．６５８２３，４３１．８６２．６８７３２．１４４１０．４６６４１１，７３１．５０．１２９５１，５１９．２３１９９３
１．３０６４０２．２０１６３．９１４８０．２５５４６，７４９．３０．６６９２４，５１６．６３４．９９９３１．７２４００．５８０１１５，３２６．１０．１２９９１，９９０．８６１９９４
１．２５３５２２．５７３０３．２４５８０．３０８１８，４４６．００．６７８９５，７３３．９７５．８５２６１．４２６９０．７００８１９，２１１．６０．１３０１２，４９９．４３１９９５
１．１８０５７２．７３３３３．０２８７０．３３０２９，４５２．１０．６８９７６，５１９．１４６．５５８６１．２６２２０．７９２３２２，６８０．６０．１３０４２，９５７．５５１９９６
１．１６０９４２．８６８５２．８８５６０．３４６６１０，４２９．９０．７０１４７，３１５．５１７．２４１６１．１４３００．８７４９２６，３３０．７０．１３０６３，４３８．７９１９９７
１．１０４５１２．９３８２２．８１７７０．３５４９１１，１２８．６０．７１１６７，９１９．１２７．６７８５１．０７８２０．９２７５２９，０８２．６０．１３０７３，８０１．０９１９９８
１．０９６９５２．９３１９２．８２３５０．３５４２１１，６４２．８０．７２７０８，４６４．３１８．０３３６１．０３０５０．９７０４３１，９０２．００．１３１３４，１８８．７３１９９９
１．１３１６１２．６２７５３．１５０７０．３１７４１１，１８０．５０．８６４２９，６６２．２３８．０７８１０．９７５８１．０２４８３６，１００．６０．１３２２４，７７１．１７２０００
１．０８７５８３．１６５３２．６１４９０．３８２４１３，６８０．７０．７７８３１０，６４７．７１ ７．５４１８０．９１１２１．０９７５３９，２６２．４０．１３２７５，２１０．１２２００１
１．０９５９３３．８７８７２．１３４００．４６８６１７，１８０．８０．７８５９１３，５０２．４０ ７．０５２６０．８５２１１．１７３６４３，０２８．８０．１３３４５，７４１．０３２００２
１．１５９４８４．３３４０１．９０９８０．５２３６１９，９２０．３０．７９５４１５，８４４．６０ ６．３１１５０．７６２５１．３１１４４９，８９１．００．１３４２６，６９４．２３２００３
１．１９６４７４．６８７３１．７６５８０．５６６３２２，７１７．５０．８３０４１８，８６４．６０ ５．５６２１０．６７２０１．４８８１５９，６９３．１０．１３５２８，０７２．８３２００４
１．１３８９０４．７０８８１．７４０２０．５７４６２４，３２７．３０．９１９４２２，３６６．５０ ５．１０２７０．６２２７１．６０５９６７，９８４．５０．１３６０９，２４７．６６２００５
１．１３６７０５．０４３０１．５８１１０．６３２５２８，１１４．３０．９３０４２６，１５７．５０ ４．５８６４０．５７５２１．７３８５７７，２７７．９０．１３６８１０，５７２．２４２００６
０．７８３３２５．５０８４１．３８１１０．７２４１３２，８９５．５０．９６６０３１，７７７．０１ ５．７０９６０．７５０５１．３３２４６０，５３３．００．２０６４１２，４９４．０１２００７
１．０８５６３５．５４５８１．２５３００．７９８１３７，１９４．７０．９８９３３６，７９６．７１ ４．９２７８０．７０９２１．４１０１６５，７１６．３０．２１４１１４，０６９．８６２００８
１．０３６０２５．８９７１１．１５８４０．８６３２３８，９７５．９１．０１３０３９，４８２．５６ ４．５３０４０．６６３２１．５０７９６８，０８３．５０．２２１０１５，０４６．４５２００９
１．０９４８０６．４２５６１．０５３６０．９４９１４４，０６９．６１．０４４１４６，０１３．０６ ４．２１７６０．６２３０１．６０５２７４，５３７．５０．２３０３１７，１６５．９８２０１０
１．０９７２８６．７７８６０．９５３２１．０４９１５０，２２２．１１．０５９５５３，２１０．２８ ３．７８２１０．５８５３１．７０８４８１，７８８．２０．２３４７１９，１９５．６９２０１１
２０１２
１．１８４１００．１４０．５３
７８–８８
乖離率
１．０６９９４０．７３１．６９
８９–９３
乖離率
１．１７６３６１．８８６．９２
９４-–００
乖離率
１．１３５８４４．３０６．０３
０１–０６
乖離率
１．０１９４１６．０３４．６３
０７–１１
乖離率
出所：２０１２中国統計年鑑，中国人民共和国国家統計局編，中国統計出版社
注：① Gross Regional　Productは２００７－２０１１年を採用した。
　　②人口は各年末の人口で２００７－２０１１年を採用した。人口は，２０００年より掲載されているが，２０００－２００６年は未訂正
　　③，①②以外の数値は，２００８年及び当該年の各省の統計年鑑で作成した。
　　④上海は，毎年大幅な人口増に改訂されており，貴州省は毎年人口減少となっている。その他は人口微増の訂正あり。
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神田：相場理論と平価理論による通貨の価値尺度と国際通貨の条件
GDPppの推移と上海・貴州省の経済格差
上海 /
貴州
貴州 /
上海
貴州
乖離率
貴州人口
貴州
GDP
北京
乖離率
北京人口北京 GDP
GDPph
格差
GDPph
格差
fxr/
GDPpp
貴州
GDPpp 
貴州
GDPgap
貴州
GDPph
億人億元
fxr/
GDPpp
北京
GDPpp
北京
GDPgap
北京
GDPph
億人億元
１４．３１１４０．０６９９０．０２８３５９．４２３９０．０１６８１７４０．２６８６４６．６２０．２０３７４８．２６３３３０．１２１０２１，２４８．２０．０８７２０１０８．８４
１２．４９８９０．０８０００．０２７６５６．３３４３０．０１７８２０２０．２７３１５５．２８０．１８２６０８．５１５９４０．１１７４３１，３３９．００．０８９７０１２０．１１
１２．５３６２０．０７９８０．０２６５５６．５６３１０．０１７７２１７０．２７７７６０．２６０．１８７８４７．９７８５００．１２５３４１，５３８．４０．０９０４０１３９．０７
１１．６２９４０．０８６００．０３０１５６．７１４９０．０１７６２４００．２８２７６７．８９０．１８９５６８．９９１９４０．１１１２１１，５１４．７０．０９１９０１３９．２０
１０．３４０００．０９６７０．０３７２５０．８３６７０．０１９７２７６０．２８７５７９．３９０．２２３１６８．４８０４２０．１１７９２１，６５５．３０．０９３６０１５４．９４
９．７８５６０．１０２２０．０３９４５０．１０５８０．０２００３０１０．２９０２８７．３８０．２５１３８７．８５９４４０．１２７２４１，９１９．６０．０９５４０１８３．１３
８．７８５３０．１１３８０．０５１５４５．０５６４０．０２２２３６９０．２９３２１０８．２７０．３１２３５７．４２７６１０．１３４６３２，２４０．００．０９６７０２１６．６１
９．２００５０．１０８７０．０６９３４２．３６６３０．０２３６４１７０．２９７２１２３．９２０．４３２２０６．７９４７６０．１４７１７２，５９９．８０．０９８９０２５７．１２
８．８６６４０．１１２８０．０８３９４１．１７３８０．０２４３４４９０．３０２６１３５．９７０．５１５１４６．７０２６００．１４９２０２，７６０．３０．１０３２０２８４．８６
８．１０２５０．１２３４０．１０２６３６．２６１４０．０２７６５３９０．３０７３１６５．５００．５８３７８６．３７５８２０．１５６８４３，０６３．００．１０６７０３２６．８２
７．５８４７０．１３１８０．１２０９３０．７７６９０．０３２５６７７０．３１２７２１１．７９０．６７７６１５．４９３０１０．１８２０５３，７９４．８０．１０８１０４１０．２２
７．３３３９０．１３６４０．１２６２２９．８３９７０．０３３５７４４０．３１７１２３５．８４０．７１２２９５．２８５９００．１８９１８４，１９８．５０．１０８６０４５５．９６
７．６５３６０．１３０７０．１６４０２９．１６６３０．０３４３７９６０．３２６８２６０．１４０．９３４６０５．１１７９２０．１９５３９４，５３６．４０．１１０４０５００．８２
７．７８０１０．１２８５０．２０５１２５．９５３１０．０３８５８９３０．３３１５２９５．９０１．２５７９６４．２３１７６０．２３６３１５，４７４．３０．１０９４０５９８．８９
８．５４７９０．１１７００．２３０５２３．９２１８０．０４１８１，０１１０．３３６１３３９．９１１．４６６７３３．７５９７９０．２６５９７６，４３４．７０．１１０２０７０９．１０
９．６１２００．１０４００．２７９６２０．６０９５０．０４８５１，２２１０．３４０９４１６．０７１．８２５５５３．１５６３１０．３１６８３７，９６９．４０．１１１２０８８６．２０
１０．１６９００．０９８３０．４９１６１７．５３１２０．０５７０１，５０７０．３４５８５２１．１７３．３２０８０２．５９５３７０．３８５３０１０，１８０．４０．１１２５０１，１４５．３０
１０．６９６３０．０９３５０．５４７２１５．２６３１０．０６５５１，７９６０．３５０８６３０．０７３．６７１２１２．２７４８３０．４３９５９１２，０５１．００．１２５１１１，５０７．７０
１１．２９７４０．０８８５０．５８０５１４．２５９８０．０７０１２，００８０．３５５５７１３．７０４．１０８１９２．０１５１００．４９６２５１４，２０６．８０．１２５９４１，７８９．２０
１１．９７３６０．０８３５０．６０４８１３．６８５９０．０７３１２，１９９０．３６０６７９２．９８４．６０６８６１．７９６６９０．５５６５８１６，７５０．８０．１２４００２，０７７．１０
１２．６３６５０．０７９１０．６０７６１３．６２４７０．０７３４２，３０１０．３６５８８４１．８８５．０３８８４１．６４３０４０．６０８６３１９，０８４．８０．１２４５６２，３７７．２０
１２．９７９７０．０７７００．６１８９１３．３７４９０．０７４８２，４５８０．３７１０９１１．８６５．３６６４９１．５４２５９０．６４８２６２１，３０７．７０．１２５７２２，６７８．８０
１２．８０８３０．０７８１０．６６２４１２．４９８２０．０８００２，８１９０．３５２５９９３．５３５．４４８９８１．５１９２８０．６５８２１２３，１８６．４０．１３６３６３，１６１．７０
１３．７４８５０．０７２７０．６６０７１２．５２７１０．０７９８２，８５６０．３７９９１，０８４．９０６．１５１２６１．３４５５９０．７４３１７２６，７７０．６０．１３８５１３，７０８．００
１３．２７８２０．０７５３０．７３１６１１．３１４００．０８８４３，２４１０．３８３７１，２４３．４０６．８０２２６１．２１６８００．８２１８３３０，３１９．００．１４２３２４，３１５．００
１３．５５７９０．０７３８０．８００６１０．３３８４０．０９６７３，６８００．３８７０１，４２４．１０７．４３９４７１．１１２５８０．８９８８１３４，３８０．７０．１４５６４５，００７．２０
１４．０１７８０．０７１３０．８７８６９．４２０００．１０６２４，２５８０．３９４０１，６７７．８０８．２５４５００．９９７３１１．００２７０４０，４１８．００．１４９２７６，０３３．２０
１２．８１３００．０７８０１．０２７０７．９７８８０．１２５３５，３０６０．３７３０１，９７９．１０７．７４２３４０．９４４８４１．０５８３８４５，３１５．３０．１５３８０６，９６９．５０
１２．７８５００．０７８２１．０８４２７．３５４１０．１３６０６，０４４０．３７５７２，２７０．８９６．９３４５５０．８６９７１１．１４９８１５１，３４６．００．１５８１０８，１１７．８０
７．６２３００．１３１２１．３２９７５．７２１２０．１７４８７，９４１０．３６３２２，８８４．１１５．７３１７５０．７５３４３１．３２７２６６０，２９８．８０．１６３３０９，８４６．８０
６．６３５２０．１５０７１．４７６７４．７０５５０．２１２５９，９０４０．３５９６３，５６１．５６４．６７６４９０．６７３００１．４８５８８６９，２４８．００．１６９５０１１，１１５．００
６．１５４６０．１６２５１．６７３７４．０８１６０．２４５０１１，０６２０．３５３７３，９１２．６８４．４５４１７０．６５２０１１．５３３７１６９，２４８．００．１７５５０１２，１５３．０３
５．６３４７０．１７７５１．９２８８３．５１０１０．２８４９１３，２２８０．３４７９４，６０２．１６４．３６９９９０．６４５４６１．５４９２７７１，９３８．３０．１９６１９１４，１１３．５８
４．９７６００．２０１０２．２１８５２．９１２６０．３４３３１６，４３７０．３４６９５，７０１．８４３．８４２８７０．５９４７３１．６８１４３８０，４９４．９０．２０１９０１６，２５１．９３
１０．３３０．１００．０６０．３４１７６
 ８．１９０．１２０．２０１．２３９４３
１１．７９０．０９０．５９４．５０８７７
１３．３７０．０７０．８６７．２２０７３
 ６．２００．１６１．７３４．６１５１ 
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修道商学　第　５４　巻　第２号
表Ⅲ－１．主要国のカントリーリスク（信用度）の推移
順位順位順位順位順位順位順位順位順位
評価
国名・
地域名 Sep-７９Sep-８４Sep-８９Sep-９０Mar-９１Mar-９５Mar-００Mar. ‐ ０５Mar ‐ １１
４２１１２３１０１９１８８５．３日本
３３２２１１１１２９４．１スイス
１１４４４４３８９９１．４米国
２４３３３２２１３３９３．３ドイツ
７５５７７７６４１５８７．８英国
５７７８９１３１４１０４９３．１カナダ
６１２８６６６５１１１４８８９．７フランス
２２１６１３１１１１１０１８２０２９７６．４イタリア
９６１１１４１３１１８２１９５．２ノールウエー
１４１３１０１０１２１７１６７６９２．６スウエーデン
２１１４１２１３１５１９１２３８９２．５フインランド
８８６５５５４９１１９１．０オランダ
２０１７１８１８１８１２１１５１０９１．２デンマーク
１０１０９９８９９１２１３９０．１オーストリア
１１１５１４１２１０１４１３１５１９８５．１べエルギー
２８２４１７１７１７１８１９１６３６７２．０スペイン
８１７８４６．９ギリシャ
１０９１９１９１９２２２１１８１２９０．９オーストラリア
１８１８２２２３２３２３２３２１１６８７．２ニュージランド
１６１１１６１５１４１０１８１７５９２．７シンガポール
１９２３２０２２２２２６３０２５１７８５．５香港
３１２０１５１６１６１５２２２４２０８１．３台湾
２６３０２３２０２０２１３５２８２６７８．４韓国
２７２２２４３７３０３３４０３６２２８０．２中国
１７２５２１３４３９９９１０３５５４７６５．２ロシア
５８４８６５．０インド
３３－６４６８６３６１７１６４４１６８．５ブラジル
３９－－－４８４６５８５３５０６３．３南ア共和国
２５－６２５１４６５１４７４４４３６７．６メキシコ
６２５９５６．８トルコ
１５２６２７２６４４３６３２３１３０７６．２クウエート
１３１９２６２８２７３５４１５２５０６３．３サウジアラビア
４８－３１２５２５２７５１４７４９６４．３タイ
５２－７２７０６８５９５４７６６６５４．０フイリッピン
５４－４３３８３１３９９０８２６１５５．６インドネシア
７６８０４６．１ヴェトナム
４１－９０８５９５１２８１３８１７２１４８２２．９イラク
－－１１２１１２１１１１３５１４４１７３１７７５．７北朝鮮
４６．５１７８カ国平均
出所：“Institutional　Invastor”『機関投資家』の上記発行年月号に掲載。
注：①世界１４５カ国地域のカントリーリスク（信用度）順位表から主要国を抜粋し掲載した。
　　②同誌の信用度祭典方法は主要７５カ国から１００行の銀行をによる各国地域の信用度評点を基礎にし
ている。
　　③各銀行は自国の採点を対象外にし各国・地域の債務不履行の可能性を勘案し、最も信用度の高い
国・地域を１００点，最も低い点を０点として採点している。
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表Ⅲ－４．世界各国の輸出
総額順位
（２０１２年）
百万ドル国
２，１７０，０００EU連合
２，０２１，０００中国
１，６１２，０００米国
１，４９２，０００ドイツ
７９２，９００日本
５６７，５００フランス
５５６，５００オランダ
５４８，２００韓国
５４２，５００ロシア
４８３，３００イタリア
４８１，７００カナダ
４８１，０００イギリス
４３９，０００香港
４３０，６００シンガポール
３８１，５００サウジアラビア
３７７，４００メキシコ
３０９，１００ベルギー
３０９，１００インド
３０３，８００スペイン
３００，６００アラブ首長国
２９８，３００スイス
出所：CIA［the world facebook］
表Ⅲ－６．日本とドイツの輸出決済通貨比率
ドイツの輸出日本の輸出
他通貨建て輸出$建て輸出DM建て輸出他通貨建て輸出$建て輸出¥建て輸出年
１０．０７．８８２．２６．４５９．８３３．８１９８１
１１．０９．５７９．５９．０５２．１３８．９１９８５
１６．５６．５７７．０１１．３４７．０４１．６１９９０
１５．７７．３７７．０１９９２
１０．７４８．６４０．７１９９４
１１．０５３．１３５．９１９９８
出所：日本の統計は，『貿易実務ダイジエスト』日本関税協会発行，MITI貿易調査課編
　　　ドイツは Commerzbank “Volkswirtschaft”
　　　日本の統計は１９９８年より集計中止となる。
　　　輸入決済通貨比率は神田善弘著「実践貿易実務第８版」ジエトロ発行，p. ２１８参照
表Ⅲ－５．外貨準備高一覧
時　点百万ドル国
２０１０年７，２０８，６０９世界合計
２０１０年２４，４７１，０００中国
２０１０年１，０４２，７１５日本
２００８年５５６，９６５EU連合
２００８年４９０，７００ロシア
２０１０年３７２，０００台湾
２０１０年２７６，０００インド
２００８年２６２，４００韓国
２００８年１９３，８５１ブラジル
２００８年１７１，７３５シンガポール
２００８年１６０，３００香港
２００８年１４７，２５５ドイツ
２００８年１２８，５１３フランス
２００８年１１７，５００タイ
２００８年１１６，３００マレーシア
２００８年１１３，４５９イタリア
２００７年１１０，０００アルジエリア
２００８年９９，１２８イギリス
２００８年９０，３８０メキシコ
２００７年７６，１００イラン
２００８年７５，５５９スイス
２００８年７４，９００トルコ
２００８年７１，６１３米国
出所：CIA［the world facebook］
表Ⅲ－２．BIS調査による外国通貨別取扱高の推移（１０年４月時点）
単位：％
平均シエア１０年シエア０７年シエア０４年シエア０１年シエア９８年シエア通　貨
４３．５２０４２．５４２．８４４．０４４．９４３．４$
１８．４００１９．５１８．５１８．７１８．９１６．４€
１０．２００９．５８．６１０．４１１．６１０．９¥
 ６．８６０６．５７．５８．３６．５５．５ ￡
７８．９８０７８．０７７．４８１．４８１．９７６．２小計
 ２．７６０３．８３．３３．０２．２１．５A$
 ３．２４０３．２３．４３．０３．０３．６Swiss F
 ２．５２０２．７２．２２．１２．３３．３CA$
 １．０２０１．２１．４０．９１．１０．５HK$
 ９．５４０１０．９１０．３９．０８．６８．９小計
０．５０００．８０．６０．６０．４０．１韓国ウオン
０．３６０１．００．４０．２０．１０．１インドルピー
０．３２００．５０．４０．３０．２０．２ロシアルーブル
０．１２５０．４０．１０．００．０－トルコリラ
０．４０００．４０．５０．４０．５０．２南アランド
０．２４００．４０．２０．２０．３０．１ブラジルレアル
０．１６００．４０．３０．１０．００．０中国元
２．１０５３．９２．５１．８１．５０．７小　計
９．４００７．２９．８７．８８．０１４．２その他
１００．０１００．０１００．０１００．０１００．０合　計
